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(Poczqtek posiedzenia o godzinie 16 minut 06)

(Posiedzeniu przewodniczy przewodniczqcy Kazimierz Kleina)

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Ciesze, ze tak licznie panstwo przybyliScie na to spotkanie. Chce tez poinfor-
mowac gosci, szczegolnie tych z zewnatrz, ze wsrod senatorow jest takze obecny wi-
cemarszalek Senatu, pan Marek Ziotkowski, a wigc sprawa, o ktérej dzisiaj méwimy,
jest wazna takze dla najwyzszych przedstawicieli Senatu.

Bardzo serdecznie witam pana prezesa Jerzego Pruskiego, ktory bedzie jednym
z dwoch gtownych referentéw dzisiejszego spotkania, oraz pana Ireneusza Fafare, pre-
zesa Banku Gospodarstwa Krajowego, ktory bedzie druga osoba przedstawiajaca uwa-
gi dotyczace interesujacego nas tematu. Bardzo serdecznie witam tez pana prezesa
Witolda Kozinskiego, wiceprezesa Narodowego Banku Polskiego, ktory tez jest na-
szym go$ciem. Witam przedstawicieli Komisji Nadzoru Finansowego i przedstawicieli
wszystkich innych instytucji. Witam ministra finanséw, pana ministra Radziwitta.

Myslg, ze bedziemy juz przystgpowali do realizacji porzadku naszego spotkania.
Jak mowilem, dzisiejsze posiedzenie jest jednym z cyklu posiedzen Komisji Budzetu
1 Finans6w Publicznych, w czasie ktorych chcemy rozmawia¢ z przedstawicielami roz-
nych srodowisk wtasnie na temat kryzysu gospodarczego, ktory ma wymiar Swiatowy,
ale takze odniesienie polskie.

Niewatpliwie glosem najwazniejszym jest gtos bankéw polskich i dlatego tez na
jedno z pierwszych spotkan zaprosiliSmy przedstawicieli bankéw. Ciesze sig, ze na to
nasze zaproszenie odpowiedzieli takze prezesi innych bankow polskich 1 jest tu ich
dzisiaj sporo — myslg, ze bedziemy si¢ przedstawiali pdzniej, juz w trakcie dyskus;ji.
Jest tu dzi$ takze reprezentant catej bankowosci polskiej, czyli prezes Zwiazku Bankow
Polskich.

Panie Prezesie Banku PKO BP, bardzo prosze o pana autorskie wystapienie:
banki polskie wobec kryzysu gospodarczego.

Prezes Zarzadu PKO Banku Polskiego SA
Jerzy Pruski:

Panie Marszatku! Panie Przewodniczacy!

Bardzo serdecznie dzigkuje za zaproszenie na posiedzenie komisji senackiej.
Bardzo dziekuje z dwoch powodow: ze wzgledu na to, jak waznym organem w pan-
stwie jest taka komisja, 1 ze wzgledu na to, jak wazna jest tematyka, ktora jest dzisiaj
przedmiotem dyskusji w Senacie.
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Przedstawig¢ problem bankéw polskich wobec kryzysu gospodarczego niejako
w trzech odstonach. Na poczatku kilka stéw o tym, na czym polega kryzys finansow
swiatowych, potem odniesienie polskie, a nastgpnie najwazniejsze dwa czy trzy slajdy,
ktore beda odnosity sig¢ do czesci, ze tak powiem, bardzo wnioskowej, czyli do zalecen
— spraw, ktore nalezy, moim zdaniem, wprowadzi¢ w zycie, zeby ztagodzi¢ skutki kry-
zysu finanséw §wiatowych w gospodarce polskie;.

Zaczynamy od $wiata. To, o czym bede teraz moéwil, to bedzie pewna migawka,
ze tak powiem, pewne uogolnienie dotyczace przyczyn kryzysu architektury finansow
swiatowych. Kryzys ten, w moim przekonaniu, jest przede wszystkim zwiazany z bar-
dzo wysoka dynamika wzrostu aktywow finansowych. W zaleznos$ci od kraju wida¢, ze
osiagnely one wielokrotnos¢ faktycznego PKB, bardzo szybki byt wzrost w Wielkiej
Brytanii, w strefie euro, w Stanach Zjednoczonych. Wida¢ wyraznie, jak szybko rosty
rowniez aktywa bankow prowadzacych dziatalno$¢ depozytowa. Ta — nie wiem, czy
bede¢ umiat to pokaza¢ — ta szara cze$¢ slupkdéw ilustruje instytucje finansowe, ktore
prowadza dzialalno$¢ depozytowa. Tu przedstawiony zostatl bardzo szybki wzrost ak-
tywow w poréwnaniu do PKB. Na tym wykresie po prawej stronie wida¢ réwniez, jak
szybko rosta wielko$¢ aktywow w stosunku do kapitaléw banku. Na dodatek w coraz
wigkszym stopniu — tu jest pokazana relacja do PKB — rosty aktywa, ktore okreslamy
jako subprime, czyli aktywa o podwyzszonym ryzyku, aktywa, ktore miaty w sobie
bardzo wysoki wskaznik LTV okreslajacy warto$¢ pozyczki do zabezpieczenia hipo-
tecznego. Rosty takze aktywa, ktore mialy rézne formuly odsetkowe, co poczatkowo
powodowalo, ze stosunkowo tatwo bylo obstugiwaé kredyty, a potem si¢ okazywato,
ze stawato si¢ to bardzo trudne.

Bardzo wazny jest ten wykres na samym dole pokazujacy model biznesowy,
w ktorym te aktywa rosty. Oparty on byl na zasadzie sekurytyzacji dzialalnosci kredy-
towej, czyli banki 1 wiele instytucji na §wiecie przyjeto model originate and distribute,
czyli: udziel kredytu i potem natychmiast go sprzedaj. To do$¢ szybko wptyneto na to,
co si¢ dzialo z jako$cia roznych aktywow. Proszeg zobaczy¢, ze kiedy si¢ okazato, ze to
jest nadmuchana banka, bardzo szybko spadty ceny aktywoéw finansowych. Patrzac na
gérny wykres mozna powiedzie¢, ze wlasciwie przestaty funkcjonowac rynki, na kto-
rych byly przedsigbiorstwa albo instytucje, papiery o ratingach A i AA. Istnieje jeszcze
jedynie rynek instrumentow, ktore ciesza si¢ wycena AAA.

Prosze tez zwroci¢ uwage, ze poniewaz te aktywa byly w bilansach bankdéw,
bardzo szybko spadta wycena bankow. Ceny akcji sektora bankowego spadty cztero-
krotnie w poréwnaniu z tym, co byto wczesniej. Wida¢ rowniez bardzo wyraznie, jak
wzrosto ryzyko niewyptacalnosci albo bankructw réznych bankow. Na tym slajdzie
przedstawione sa wyceny ryzyka zwiazanego z bankructwami bankow. Najwigksze
ryzyko jest w Stanach Zjednoczonych.

Dos¢ szybko to, o czym moéwimy, przeksztalcilo si¢ w straty sektora bankowe-
go. Straty sektora bankowego na $§wiecie narastaty w sposob, powiedziatbym, lawino-
wy. Na koniec marca szacowane sa na poziomie 850 miliardéw dolaréw. Prosz¢ zoba-
czyC, ze straty czy zta koniunktura nie objety jedynie wielkich bankéw. Tu sa przykta-
dy setek juz bankéw w Stanach Zjednoczonych, ktore maja problemy z ptynnoscia
1 z wyplacalnoscia.

Ta zla sytuacja sektora bankowego — to jest taka migawka, zeby to bylo tylko
wprowadzenie — bardzo szybko przeniosta si¢ na rynek migdzybankowy. Kryzys od
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strony formalnej wybucht 9 sierpnia 2007 r. 1 prosz¢ zobaczy¢, co si¢ stalo na rynku
migdzybankowym. Na rynku miedzybankowym bardzo szybko zaczety wzrastac spre-
ady 1, w miar¢ jak kryzys si¢ poglebial czy zaostrzal, zwigkszaty si¢ coraz bardzie;j.
Wraz z takim rozwojem sytuacji bardzo szybko rosty koszty uzyskania srodkéw finan-
sowych nawet dla wielu przedsigbiorstwo o ratingach inwestycyjnych. Tu jest przyktad
wzrostu spreadow rentownosci obligacji komercyjnych w odniesieniu do obligacji
skarbowych wielu firm amerykanskich i europejskich o ratingu inwestycyjnym. A je-
zeli kto$ nie mial ratingu inwestycyjnego, to wtasciwie spready sa takie, ze uniemozli-
wiaja wzigcie kredytu.

Caly model biznesowy, ktory si¢ rozwijat — to jest bardzo wazne — oparty byt na
sekurytyzacji. Czyli instytucje finansowe szybko udzielaty kredytow i jeszcze szybkiej je
sprzedawaty. To byty gigantyczne pieniadze, miesi¢czna sprzedaz kredytéw przez sektor
finansowy siggata 100 miliardow dolarow. Jezeli to przemnozymy przez dwanascie mie-
siecy, to jest to okoto biliona §rodkow, ktére sektor finansowy uzyskiwat na finansowa-
nie aktywow. I ten rynek, prosze zwroci¢ uwage, wyparowal, zniknat. Nie ma rynku se-
kurytyzacji aktywow bankowych. A to oznacza, ze, co si¢ tyczy interesujacego nas te-
matu, mniej wigcej bilion srodkow zniknat w ciagu 2008 r. 1 teraz sektor finansowy na
swiecie nie moze znalez¢ srodkow w takiej ilosci, z jakiej wczesniej korzystat.

Tu bardzo wazny jest ten czerwony stupek. Pokazuje on odbudowanie tego ryn-
ku w wyniku dziatalnos$ci amerykanskiego banku centralnego, czyli Systemu Rezerwy
Federalnej. Amerykanski bank centralny bardzo wyraznie postawil sobie za cel ko-
nieczno$¢ odbudowy réznych rynkow finansowych tak, zeby gospodarka miata paliwo,
ktore pcha ja do przodu.

Kolejny wykres ilustruje sytuacje¢ na rynku krétkookresowych papierow komer-
cyjnych. Proszg zobaczy¢, ze on tez ulegt wlasciwie gwattownemu zatamaniu, ten spa-
dek to jest okoto 600 miliardow dolarow. I jezeli polaczymy pierwszy wykres z dru-
gim, to pokaze nam si¢ utrata finansowania w przedziale 1 bilion 600 miliardow dola-
row tylko z powodu tych dwoéch rynkéw. Tu rowniez warto zwroci¢ uwage na to, ze
amerykanski FED wchodzi 1 niejako odbudowuje ten rynek, dostarcza ptynnosci go-
spodarce. To jest bardzo zdeterminowane dziatanie Systemu Rezerwy Federalnej
w Stanach Zjednoczonych.

Wiasciwie w ten sposob dochodzg do zjawiska, ktore nazywa si¢ credit crunch.
Wida¢ bardzo wyraznie, ze we wszystkich centrach finansowych zwigkszaja si¢ re-
strykcje udzielania kredytow. Dostepnos¢ kredytow gwattownie maleje, maleje row-
niez faktyczna wielko$¢ udzielanych kredytow. Ograniczony jest takze dostgp do fi-
nansowania w ujeciu globalnym.

Na tym wykresie, ktéry pokazuje kwartalny wzrost zadtuzenia sektora prywat-
nego, wida¢, ze kolejny rynek wykazuje wtasciwie minimalne wzrosty. Z pozycji bar-
dzo wysokich maleje do bardzo niskich, praktycznie do wielkos$ci kilka, moze nawet
kilkanas$cie razy mniejszych od tego, co byto wczesniej. Prosze zwroci¢ uwage rowniez
na t¢ niebieska lini¢ — moze z tej odleglosci nie najlepiej wida¢ — to jest wejscie ame-
rykanskiego FED, ktory probuje uzupehié¢ srodki w gospodarce w miejsce wygasaja-
cych impulsow z sektora finansowego.

Teraz kilka stow o sektorze realnym, bardzo wazna sprawa. Chciatbym zwrocicé
uwage, ze kryzys, z ktorym mamy do czynienia, jest bardzo niebezpieczny, bardzo
grozny, dlatego ze jego rdzeniem jest kryzys systemu finansowego. Badania pokazuja,
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ze tam, gdzie kryzys bankowy towarzyszy kryzysowi gospodarczemu, skala zatamania
jest znacznie wigksza w poréwnaniu do normalnych kryzysoéw, a jego trwanie zdecy-
dowanie dluzsze. Prosz¢ zobaczy¢, ten stupek pokazuje, jak dtugo w poréwnaniu do
innego rodzaju kryzysow trwaja te, ktorym towarzyszy kryzys bankowy.

Dynamika kryzysu $§wiatowego przenosi si¢ z finanséw na sektor realny i skala
rewizji prognoz, musz¢ powiedzie¢, zaskakuje wszystkich. Zobaczcie panstwo, jakie
byly jeszcze calkiem niezte prognozy w pazdzierniku czy na jesieni 2008 r., i co dzieje
si¢ z prognozami dotyczacymi PKB na §wiecie w grudniu 2008 r. 1 na poczatku 2009 r.
W miejsce wysokiej dodatniej dynamiki PKB zaczynamy obserwowa¢ malejace wyni-
ki dla gospodarki §wiatowej. Wida¢ to bardzo wyraznie, gdy obserwuje si¢ zalamanie
wielkosci produkeji, wida¢ to bardzo wyraznie, gdy obserwuje si¢ zatamanie handlu
zagranicznego. Ten element annualizowany, czyli rozciagnigty w skali rocznej poka-
zuje, ze zatamanie moze siggac kilkudziesigciu procent, 30%—40%, to jest dramatyczne
zatamanie handlu §wiatowego. Ponadto to pokazuje, ze zatamanie finansow, zatamanie
1 recesja na $§wiecie beda przenosity si¢ z kraju do kraju, rdwniez przez kanat handlu
zagranicznego.

Wida¢ wyraznie recesje, widaé, co dzieje si¢ z gospodarka $wiatowa. Mowimy
o ujemnych wzrostach dotyczacych rynkéw rozwinigtych i minimalnych wzrostach doty-
czacych krajow zwanych emerging markets. Te dodatnie wzrosty dla emerging mar-
kets... Proszg pamigtac, ze to sa kraje takie jak Chiny, Indie, to sa, ze tak powiem, wielkie
lokomotywy 1 pomimo tego, ze spadek dynamiki PKB jest tam rowniez bardzo wysoki, to
ta dynamika jest wciaz dodatnia, moze by¢ nawet 6%. A wigc, gdy policzymy $rednia, to
sytuacja tych gospodarek, moim zdaniem, okaze si¢ lepsza, niz faktycznie jest.

Jak si¢ rozprzestrzenia kryzys, ktory w swojej istocie jest kryzysem bankowym?
Wigkszy jest spadek rynku kapitatowego, rynku akcji, w wigkszym stopniu spadaja
ceny nieruchomosci, jest gtebszy spadek PKB per capita, dtuzej trwa recesja 1 wigksze
sa straty, gdy chodzi o wielkos$¢ zatrudnienia.

Teraz bardzo wazny slajd. Jak §wiat reaguje na to, co si¢ dzieje? Ja nie bede
omawial szczegotowych programdw, ale skoncentrujg si¢ na sprawach, moim zdaniem,
absolutnie zasadniczych. Role liderow w walce ze Swiatowa recesja 1 zalamaniem fi-
nansow §wiatowych przejely banki centralne. To jest podstawowa instytucja, ktora od
9 sierpnia 2007 r. wkroczyta na rynek i1 robi wszystko, zeby ztagodzi¢ skutki recesji.
Stosuje bardzo szerokie programy zasilania gospodarki w pieniadz i w ptynnos$¢, a jed-
noczesnie obniza stopy procentowe. Chce powiedzie¢, ze, moim zdaniem, dzialanie
bankow centralnych jest bardzo spdjne. Ja na razie nie oceniam tego pod katem infla-
cji, ktorej na razie nie ma, ale ktéra ewentualnie gdzie§ tam bedzie si¢ czaita za trzy
czy za cztery lata. Teraz skala zalamania finanséw $wiatowych jest tak gigantyczna
1 skala mozliwej recesji tak duza, ze sytuacja jest porownywalna z wielka depresja z lat
trzydziestych. Dlatego, wedlug mnie, banki centralne w ogdle si¢ nie zastanawiaja, to
znaczy maja za cel obnizy¢ stope procentowa 1 tej obnizce stopy procentowej musi —
moim zdaniem: musi — towarzyszy¢ ogromna ekspansja podazy pieniadza.

Co robig rzady? Rzady w tym czasie — mowimy tu giéwnie o rzadach krajow,
ktére dysponuja pieniadzem rezerwowym, to znaczy waluta rezerwowa na $wiecie,
chodzi gtownie rzad amerykanski i rzady europejskie czy rzad japonski — przygotowuja
bardzo mocne programy ekspansji fiskalnej. Ale zwracam uwagg, ze to nie jest ekspan-
sja fiskalna w naszym rozumieniu. To jest ekspansja fiskalna wprost nakierowana na
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sektor finansowy, tu chodzi o dokapitalizowanie instytucji finansowych albo wykup
ztych aktywow. Gigantyczne deficyty rzadu Standéw Zjednoczonych sa zrobione przede
wszystkim za sprawa tych programéw. I to nie sa programy stymulowania popytowego
gospodarki, w ktorych chciano by wydawac pieniadze na przykiad na cele socjalne.
Nic z tych rzeczy. To sa bardzo kierunkowe programy ekspansji fiskalnej nastawione
na ratowanie sektora finansowego.

I jeszcze jedna bardzo wazna sprawa: te gigantyczne deficyty sa robione przede
wszystkim przez Stany Zjednoczone. A, prosz¢ uprzejmie pamigtac, jest to gospodarka,
na ktorej pieniadz caty §wiat zglasza popyt, dlatego ze jest to pieniadz rezerwowy. To sa
gigantyczne rezerwy, w zwiazku z tym mozliwo$ci finansowania tych deficytow sa nie-
porownywalne do mozliwosci krajow, ktore nie maja waluty rezerwowej, dlatego, ze
teraz nie ma popytu na waluty, ktore nie sa rezerwowe, gdyz nastgpuje odwrot kapitatu
1 powr6t do krajow, ktore sa bezpieczne. To jest zreszta zwiazane z credit crunch.

Teraz kilka stéw na temat bankow centralnych, bo moim zdaniem to jest bardzo
wazne rowniez z perspektywy gospodarki polskiej. Zobaczcie panstwo, jakiego gigan-
tycznego wsparcia udziela Europejski Banki Centralny. Skala operacji otwartego ryn-
ku, ktore dostarczaja ptynnosci, sigga prawie 1 biliona euro, to jest 900-800 miliardow
euro. Jeszcze wigksza skala ekspansji jest po stronie Stanow Zjednoczonych. To jest
jedynie ta czg$¢, ktora dotyczy réznych programow plynnosciowych, ja nie mowie
o jednoczesnym wzroscie podazy pieniadza. Prosz¢ zobaczy¢ — to jest bardzo czegsto
w Polsce, moim zdaniem, ogromne nieporozumienie — znaczna czg$¢ tych pienigdzy
wraca do sektora, do banku centralnego. I tak musi by¢. Tak po prostu musi by¢. Dla-
tego, ze banki centralne w sytuacji zatamania finanséw $wiatowych i braku zaufania
miedzy wielkimi instytucjami finansowymi replikuja rynek migedzybankowy. Czyli
banki, ktére migdzy soba wymieniatly pieniadze, pozyczaly sobie nawzajem, teraz na-
wiazuja taka relacj¢ z bankiem centralnym. Jest oczywiste, ze znaczna cze$¢ tej ptyn-
nosci, ktora bank centralny, ze tak powiem, wrzucit do gospodarki, w krotkim okresie
— to jest krotkookresowe zasilenie, zaraz do tego przejde — wraca do banku centralne-
g0. 300 miliardéw euro wraca do EBC 1 800 miliardow dolaréw wraca do FED.

Prosz¢ zobaczy¢, jak szybko rosna aktywa duzych bankoéw centralnych. To jest
poziom 25% PKB w przypadku Banku Anglii, w przypadku Systemu Rezerwy Fede-
ralnej. Istotnie rowniez wzrost udziat bilansu Europejskiego Banku Centralnego w re-
lacji do PKB. Znakomicie wida¢ na przyktadzie Systemu Rezerwy Federalnej, jaka jest
reakcja bankow centralnych na to kolosalne zatamanie. Zobaczcie panstwo, ze bilans
stanu FED, czyli Systemu Rezerwy Federalnej, w ciagu czterech miesigcy wzrdst
z poziomu 800 miliardéw dolarow do poziomu prawie 2 miliardow 200 milionow dola-
row. System Rezerwy Federalnej podwoit, nawet wigcej niz podwoit, skale zwiazana
z podaza pieniadza w gospodarce — bo tu juz nie moéwimy o ptynnosci, to jest zasilanie
w podaz pieniadza. Stato si¢ to... Moze to jest wazny szczegédt: na czele FED stoi Ber-
nanke. Bernanke jest znakomitym ekonomistg i1 specjalista nie tylko w zakresie polityki
pienigznej, ale rowniez w zakresie roli polityki pieni¢znej w wielkiej depresji. Jego
prace wyraznie pokazuja, ze zta reakcja FED 1 innych bankoéw centralnych na §wiecie,
czyli brak w poczatkowym okresie zwigkszenia podazy pieniadza, w znaczny sposob
zaostrzyty depresj¢ po 1931 r. 1 po 1933 r. w Stanach Zjednoczonych 1 w Europie. To
jest poza jakakolwiek dyskusja, to jest oparte na danych empirycznych, co do tego,
moim zdaniem, jest konsensus. System Rezerwy Federalnej wyciagnat rowniez wnio-
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sek z nietrafnej polityki banku centralnego Japonii w latach dziewigcédziesiatych, poli-
tyki, ktéra podwajata sume bilansowa swojego banku, ale w ciagu dziesieciu lat. To, co
Japonczycy robili przez dziesi¢¢ lat, System Rezerwy Federalnej zrobit w ciagu czte-
rech miesigey.

Tu jest wykres, ktory pokazuje gigantyczna skalg strat sektora finansowego.
Przy tak gigantycznych stratach nastepuje takie zjawisko, jak kurczenie si¢ aktywow
bankowych. One musza si¢ kurczy¢ po to, zeby jeszcze utrzymaé banki przy zyciu.
Dlatego wiele jest systemow czy wiele emisji, ktore zmierzaja do tego, zeby zwigkszy¢
kapitaty bankow. I wlasciwie co kilka dni styszymy o tym, ze to si¢ dzieje na Swiecie.

Teraz przechodzg do sytuacji Polski. Kryzys czy spowolnienie gospodarcze,
ktére obserwujemy w Polsce, nie ma zrddet krajowych. Jest on spowodowany kryzy-
sem na swiecie. Kryzys na $wiecie dociera do nas, jak do wielu innych krajow emer-
ging markets, dwoma kanatami. To jest rGwniez uproszczenie, ale ono, moim zdaniem,
bardzo dobrze porzadkuje dyskusjeg.

Po pierwsze kanalem realnym, czyli poprzez handel zagraniczny. Kryzys finan-
sowy powoduje recesje. Dlaczego jest recesja? Przede wszystkim dlatego, ze brakuje
kredytow, ktore byly ozywcze dla gospodarki. To powoduje spadek PKB i spadek po-
pytu. A spadek popytu swiatowego przenosi si¢ na spadek eksportu takich krajow jak
Polska. To jest pierwszy kanat, przez ktory kryzys bardzo mocno uderza i bedzie po-
wodowat spowolnienie.

Jest tez drugi bardzo wazny kanal, mianowicie kanat zwiazany z funkcjonowaniem
rynkow 1 instytucji finansowych. Ten kanat dziata, w moim przekonaniu, przede wszyst-
kim poprzez credit crunch. Z réznych powoddéw brakuje srodkow na powtorzenie takiej
skali dziatalno$ci finansowej, z jaka mieliSmy do czynienia wczesniej, co de facto powo-
duje zatamanie dzialalnos$ci kredytowej w wielu gospodarkach i bardzo mocne uderzenie
popytowe w gospodarke — tylko dlatego, ze brakuje wystarczajacej ilosci kredytow.

Jak to sig przenosi na kraje naszego regionu? Prosze uprzejmie zwrdci¢ uwage,
ze ryzyko kredytowe w regionie dramatycznie rosnie, rosnie w odniesieniu do takich
krajow jak Polska. To ryzyko jest wyceniane na poziomie trzystu punktéw bazowych,
juz nie mowimy o Ukrainie, gdzie wchodzimy w tysiace punktéw bazowych. Jak wy-
glada sektor w naszym regionie §wiata? To jest sektor, w ktérym znaczna czg$¢ pasy-
wow to pasywa pochodzace z innych krajow. Gdy chodzi o kraje nadbattyckie, struktu-
ra pasywow zagranicznych to ponad 100% PKB; w Polsce jest znacznie lepiej, to jest
w granicach 40% PKB.

Jak si¢ przenosi ta sytuacja na gospodarke? Widac to tu bardzo wyraznie, docho-
dzi do gwattownych rewizji prognoz dotyczacych Polski i regionu. Prosz¢ zobaczy¢, nie
tak dawno stupki byly jeszcze catkiem dobre. Teraz region bedzie miat ujemna dynami-
ke wzrostu; dla Polski wciaz jednak pokazana jest dodatnia dynamika wzrostu. Ale skala
tego uderzenia — w wyniku tego, o czym wczesniej] mowitem, wiasnie tego mechanizmu
— jest bardzo duza, nastepuje z wyjatkowa szybkoscia 1 jest bardzo niebezpieczna.

Teraz kilka stow o tym, jak wyglada sektor bankowy w Polsce. Sektor bankowy
w Polsce rozwijal si¢ niejako w dwoch fazach. Przez dlugi, dtugi czas sektor byl nad-
ptynny, czyli mozna najogdlniej powiedzie¢, ze skala i poziom depozytu byly wyzsze
od dziatalnosci kredytowej. Nie byto problemu z kredytowaniem polskiej gospodarki,
no, powiedzmy, do 2007 r. Problem zaczyna si¢ w 2007 r. Ten wykres pokazuje, ze
w 2008 1. juz same kredyty przewyzszyly depozyty i ta luka wynosi szes¢dziesiat par¢
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miliardow ztotych. A jezeliby$Smy chcieli powiedzie¢ o lacznych zobowiazaniach sek-
tora, ktory jest finansowany 1 §rodkami zagranicznymi 1 kapitatem, to méwimy o kwo-
cie prawie 240 miliardow zl.

Jak ta luka jest pokrywana? Wida¢ to bardzo wyraznie na tym wykresie. Mieli-
$my do czynienia... I to nastgpowalo... prosz¢ zobaczy¢, co si¢ dziato od stycznia
2008 r. do konca tego roku. Gwattowny szybki wzrost akcji kredytowej w Polsce, po-
nad 30% rok do roku. Ten wzrost musiat by¢ jako$ sfinansowany i tu bardzo wyraznie
wida¢, ze zostat on w znacznym stopniu sfinansowany z naptywajacych srodkow za-
granicznych, z zewnatrz. Pozostata czgs$¢ finansowania to sa kapitaty bankow, pomijam
teraz dziatalno$¢ depozytowa. Gdy mowimy o dzialalnosci depozytowej, prosze réw-
niez zwrdci¢ uwage — to bardzo wyraznie wida¢ na tych dwdch wykresach, szczegolnie
na tym 1 na tym — ze wlasciwie do 2007 r., poniewaz depozyty byly wyzsze od kredy-
tow, polski sektor bankowy tak jakby finansowat zagranicg. Ta sytuacja si¢ zmienita
w 2007 r. 1 w 2008 r., bo nastapit bardzo szybki przyrost akcji kredytowej — wida¢ to
bardzo wyraznie na tych dwoch wykresach — a wzrostowi akcji kredytowej w Polsce
zaczyna towarzyszy¢ finansowanie z zagranicy.

Mowig o tym dlatego, ze mowimy, iz w Europie 1 na $wiecie jest credit crunch,
czyli zmniejsza si¢ dziatalnos¢ kredytowa. Ale wystarczy, ze wstrzymamy naptyw ka-
pitatu w 2009 r. i nastepuje potezne uderzenie, gdy chodzi o ptynno$¢ i popyt w gospo-
darce stworzone przez kredyty. Te dane u gory sa, moim zdaniem, bardzo wymowne.
Pokazuja, ze gdyby$Smy zastosowali pewne ¢wiczenie techniczne, polegajace na tym,
ze przyrost akcji kredytowej w 2008 r. porownamy do PKB, to ta relacja wynosi 10%.
To znaczy, ze z punktu widzenia popytu krajowego kontrybucja kredytow, przyrostu
kredytow do PKB byta na poziomie okoto 10%. I nawet jezeli te szacunki w jakiej$
skali sa nietrafne, to nie ma to wigkszego znaczenia, bo skala tego jest bardzo duza.
I teraz jezeli na moment uruchomimy wyobrazni¢ 1 przyjmiemy, ze z jakichs powodow
— bede jeszeze o tym mowil szczegdtowo — zabraknie nam $rodkéw na finansowanie
akcji kredytowej, to uderzenie w popyt begdzie gigantyczne. To bedzie rzedu kilku tad-
nych punktéw procentowych, powyzej pigciu, moim zdaniem. Czyli jezeli chcieliby-
smy szuka¢ przyczyny obecnego spowolnienia gospodarczego w Polsce, to z cata pew-
noscia — ja jestem o tym gleboko przekonany, to jest moje prywatne zdanie — najwigk-
sze ryzyko tkwi przede wszystkim w sytuacji ograniczenia akcji kredytowej sektora
bankowego z powodu braku srodkéw. O ryzyku i awersji do ryzyka powiem za chwil-
ke, na razie na to chcialbym zwroci¢ uwagg.

Wida¢ wyraznie, ze bardzo szybki udziat i wzrost akcji kredytowej w 2008 r.
wlasciwie zostal w potowie sfinansowany przyrostem depozytéw i1 przyrostem $rod-
kéw z zagranicy. Dynamika depozytow z 2008 r., zdaniem moim 1 nie tylko, nie po-
wtorzy si¢ w 2009 r. z powodow oczywistych: nie ma przeptywu srodkéw z TFI, jest
nizsze PKB, generalnie, wiele jest czynnikow, ktore uniemozliwiaja doktadnie taka
sama dynamike. W zwigzku z tym problem wydaje si¢ bardzo powazny. To jest hipo-
teza, ktora ja stawiam.

Zreszta nie tylko ja tak sadzg. Mialem zaszczyt napisa¢ na ten temat artykut
z panem prezesem Bieleckim i on roOwniez jest zdania, ze przyrost akcji kredytowe;j
z tytutu przyrostu samego depozytu moze by¢ w granicach 40 miliardow zi, to jest kil-
ka razy mniej niz w 2008 r. Po przyjeciu zatozenia, ze nie bedzie naptywu $rodkow
z zagranicy, w gospodarce polskiej pojawi si¢ typowe zjawisko credit crunch.
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A prosze zobaczy¢, co si¢ dzieje — moim zdaniem, zjawisko credit crunch wysteg-
puje juz teraz. Widac¢ to bardzo wyraznie na przyktadzie kredytow hipotecznych. Sprze-
daz nowych kredytow hipotecznych gwattownie si¢ zatamala w ostatnich miesiacach
2008 r., ze sprzedazy na poziomie 4-5 miliardow zt spadliSmy do sprzedazy w granicach
2-3 miliardow zt. To jest duze zatamanie. Gdy spojrzymy na kredyty gospodarcze, sytu-
acja wyglada tak, ze jest wszystko w porzadku, ilustruje to ta niebieska kreska. Ale jezeli
wyeliminujemy réznice kursowe, to wlasciwie mozemy powiedzie¢, ze w czwartym
kwartale nastapita zmiana trendu. Tu jeszcze nie ma bezwzglednego spadku, ale jest
zmiana trendu. Zamiast wzrostu jest stabilizacja. Podejdzmy do tego w kategoriach przy-
rostow. Gdyby ten trend si¢ utrzymat w 2009 r., nie bedzie przyrostu kredytéw dla go-
spodarstw domowych. Jezeli wszystkie inne czynniki pozostana niezmienione, brak po-
dazy $rodkow bedzie to uniemozliwial — to jest wniosek, ktory z tego chcialbym wypro-
wadzi¢. Sam brak podazy nowych $rodkow, czyli tak zwany funding gap, bedzie unie-
mozliwiat zwigkszenie akcji kredytowej w sektorze bankowym.

Dlaczego to jest takie niebezpieczne? Historia gospodarcza Polski — zamknigcie
pierwszego cyklu koniunkturalnego, ktére zbiegto si¢ ze spowolnieniem na poczatku
lat dwutysigcznych 1 potem wyjscie z tego spowolnienia w latach 2005-2007 — dostar-
cza nam pewnych doswiadczen. Prosze zobaczy¢, co si¢ dziato z kredytami konsump-
cyjnymi. One rosly. W latach 2001-2003 poziom jest bardzo niski, potem nastapit
wzrost gospodarczy, wigc szybko urosty. To jest bardzo procykliczne zachowanie. Pro-
szg zobaczy¢, jak si¢ zmienia sytuacja kredytow nieregularnych — nastgpuje ich bardzo
szybki wzrost. Do tego jeszcze dojde, bo bede chciat rowniez powiedzie¢ o sektorze
bankowym z perspektywy wynikoéw, wedtug mnie jest to bardzo wazne.

Kredyty hipoteczne. Tu dynamika jest trochg inna, bo to jest produkt, ktéry sto-
sunkowo wolniej si¢ rozwijal, ale chcg powiedzie¢, ze przez dziesig¢ lat kredyty hipo-
teczne zwigkszyty si¢ o kwotg¢ okoto 50 miliardow zt, by potem w latach 2006-2008
w ciagu trzech lat zwigkszy¢ si¢ o 150 miliardow zi. A wigc jezeli kto$ pyta, jakie byty
czynniki, ktore spowodowaty, czy tez dziataty na rzecz przyspieszenia wzrostu gospo-
darczego w Polsce w ostatnich latach, to niewatpliwie duzy wpltyw miala na to sytuacja
w tym sektorze. I prosz¢ nie mysle¢ o tym tak, ze kontrybucja budownictwa jako cato-
sci do PKB jest stosunkowo niska — jesli dobrze pamigtam, w granicach 7% — ponie-
waz ze wzgledu na to, ze jest to bardzo procykliczna dziatalno$¢, przyrostowo, ze tak
powiem, moze stanowi¢ bardzo wazny fragment.

Proszg¢ rowniez zwrdci¢ uwage, ze gdy nastepuje spowolnienie gospodarcze, ro-
$nie ryzyko zwiazane z kredytami hipotecznymi. To samo dotyczy kredytéw gospodar-
czych. Zobaczcie panstwo, w tym spowolnieniu, ktére mialo dodatnie tempo wzrostu
na poczatku lat dwutysigcznych wilasciwie mieliSmy stagnacje albo spadek, bez-
wzgledny spadek kredytow gospodarczych w Polsce. I ta sytuacja trwata cztery lata.
Towarzyszyto jej gwaltowne wybicie si¢ kredytéw nieregularnych. Lacznie w tych la-
tach kredyty nieregularne zwigkszyty si¢ z 7% do 14%. To byt gigantyczny wzrost ry-
zyka kredytowego, o czym bedziemy jeszcze p6zniej mowili, teraz chciatbym powie-
dzie¢, ze to si¢ stato w sytuacji, gdy ryzyko byto, powiedzialbym, znacznie mniejsze,
sytuacji nie tak groznej, z jaka mamy do czynienia obecnie.

Chcialbym teraz pokaza¢ panstwu pewne szacunki. Jednocze$nie prositbym
uprzejmie, zeby od momentu, kiedy zaczng o tym mowic, nie przyktada¢ nieproporcjo-
nalnej specjalnej wagi do precyzji liczb. Mnie chodzi teraz o zobrazowanie problemu,

8 775/VIL



w dniu 17 marca 2009 r.

a moim zdaniem problem jest bardzo grozny. Mianowicie nastgpuje powtdrzenie sytu-
acji kredytow nieregularnych z lat 2001-2003, widaé, ze one bardzo szybko rosna.
[ teraz ja przenoszg scenariusze obrazujace dynamike wzrostu kredytow nieregularnych
zachodzaca w gospodarce polskiej. Na koniec 2008 r. kredyty nieregularne stanowily
4,2%. 1 tu robig dwie ekstrapolacje. Te kredyty beda rosty szybciej i wolniej, ale nigdy
nie wzrosng do poziomu wigkszego niz 7,5% w 2010 r. — to jest sytuacja opisana
w scenariuszu W3 — i do poziomu 7% w 2009 r. W sytuacji, gdy wzrosna do tego po-
ziomu, tylko do tego poziomu, czyli o dwa czy trzy punkty, prosz¢ zobaczy¢, co si¢
dzieje z kosztem ryzyka bankowego. To sa szacunki, ktore zostaty oparte na zalozeniu,
ze wzrost kredytow nieregularnych o jeden punkt procentowy powoduje kilkumiliar-
dowy koszt po stronie sektora bankowego. Jesli na przyktad zostanie to policzone na
podstawie danych historycznych, to bedzie to okoto 5 miliardow zt. Wtedy mozna by
powiedzie¢, ze jesli w 2009 r. kredyty nieregularne wzrostyby z 4,2% do 7%, to kosz-
ty, czyli odpisy, ktére sektor bankowy zrobi, przewyzsza zysk z 2008 r. Warto o tym
pamigtac, bo zaraz dojdziemy do pozostalych ograniczen.

Nastepne ograniczenia. Zostawiamy ryzyko kredytowe. Teraz chce powiedzied
o kwestii, ktora jest bardzo niepokojaca, ktdra, moim zdaniem, w sektorze bankowym
w Polsce wystapita chyba po raz pierwszy. Mianowicie zobaczcie panstwo, co si¢ dziato
ze stopami procentowymi jeszcze na poczatku tego roku. Tak jak podregcznik nakazat,
stopa WIBOR, czyli rynku migdzybankowego byta wyzsza od depozytow terminowych
— ilustruje to ta czerwona kreska — depozytow terminowych ludnosci i depozytow termi-
nowych przedsi¢gbiorstw. Wtedy, mozna by powiedzie¢, banki nie miaty problemu z za-
chowaniem rentownosci. To jest sytuacja normalna na $wiecie, ze bierze si¢ depozyty od
sektora niefinansowego 1 mozna nimi zasila¢ w ptynnos¢ sektor finansowy po stopie nie-
co wyzszej. Ale $wiat si¢ zmienit pod koniec tego roku. Swiat si¢ zmienit dlatego, ze
stopa depozytow terminowych ludnos$ci jest wyzsza od WIBOR. Stopa depozytéw ter-
minowych podmiotow gospodarczych zaczyna by¢ wyzsza od WIBOR.

Zobaczcie panstwo, jak niekorzystne sa trendy w sektorze bankowym. Ja tego
nie méwi¢ z punktu widzenia jakiegokolwiek banku, zeby byla jasnos$¢, ja mowie
o procesach makroekonomicznych w Polsce, ktorych rdzeniem, moim zdaniem, jest
sytuacja w sektorze finansowym. Mamy do czynienia z sytuacja, w ktorej spada nieco
oprocentowanie kredytéw. To oprocentowanie kredytow spada w §lad za szybkim
spadkiem WIBOR, ale, zobaczcie panstwo, koszty uzyskania depozytow rosna. Jaki to
ma negatywny wptyw? Ze spread — bede mowil w skrocie, zeby nie przeciaga¢ — z po-
ziomu... ze istotnie zmniejszyta si¢ wartos¢ spreadu odsetkowego w sektorze banko-
wym, o mniej wigcej dwiescie punktéw bazowych. To musi mien przetozenie na wynik
finansowy bankow, catego sektora bankowego, i to moze mie¢ przetozenie — oby nie
miato — na mozliwos$ci akumulacji kapitatu przez sektor bankowy w przysziosci.

Teraz przedstawig¢ ztozenie dwoéch tendencji, ktore wystepuja, i ktore musza,
moim zdaniem, wystapi¢ — cho¢ skala nie jest jeszcze do konca jasna — w sektorze
bankowym w 2009 r. Z powodu tak niekorzystnego ksztattowania si¢ stop procento-
wych WIBOR stracit juz swoj walor stawki, ktora okresla koszt pozyskania pieniadza
1 straty sektora bankowego mozna szacowaé na poziomie okolo 5 miliardow zt. Jezeli ta
sytuacja si¢ nie zmieni, to bedzie to powazne wyzwanie dla sektora bankowego nie w
sensie branzowym, ale w sensie makroekonomicznym. Cheg by¢ w tej kwestii bardzo
dobrze zrozumiany. Jezeli na to si¢ natozy oczekiwany koszt ryzyka, ktory moze by¢
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zwigzany ze spowolnieniem gospodarczym, wynik w 2009 r. moze by¢ ujemny. Czyli
nie tylko mozemy skonsumowacé calty zysk z 2008 r., ktory byl bardzo wysoki, ponad
14 miliardow zl, ale sektor bankowy tylko z tytutu tych dwoch czynnikéw moze zano-
towac stratg, ktora w tym wariancie, ktory ja opisuje, jest w granicach 2—3 miliardow zt.
Zaraz powiem, dlaczego to jest takie istotne.

Przechodzimy teraz do kolejnego ograniczenia, mianowicie wyposazenia kapi-
talowego sektora bankowego, ktore jest jednym z czynnikow niezwykle waznych, gdy
chodzi o bezpieczne funkcjonowanie sektora bankowego 1 ekspansje kredytowa. Prosze
uprzejmie o zwrocenie uwagi na to, ze bardzo szybki jest wzrost naleznosci, to jest ta
linia tutaj. Kapitaty i rezerwy sektora bankowego rosna, ale zdecydowanie w wolniej-
szym stopniu i dlatego nie jest niczym zaskakujacym, ze wspotczynnik wyplacalnosci
w sektorze jest wciaz na wysokim dobrym poziomie, ale on szybko maleje. Czyli jesli
skala ekspansji z okresu wczesniejszego miataby by¢ zachowana, moze nastapi¢ pro-
blem zwiazany z kapitatem.

Teraz krotkie ¢wiczenie, ten wykres jest bardzo wazny. Linie mozna przesuwac,
ale tu jest zawarta nastepujaca logika: jak wszyscy wiemy, kazdy bank po pétroczu, po
zbadaniu sprawozdania finansowego i podjeciu decyzji albo jakich$ zobowiazan co do
wyptaty badz braku wyptaty dywidendy, t¢ niewyptacona dywidend¢ — powtarzam: po
sprawdzeniu sprawozdania finansowego za potrocze — moze wrzuci¢ do kapitaléw wia-
snych. To sa dane, ktoére pokazuja, co by byto w 2009 r., jak przedstawiataby si¢ akcja
kredytowa w odniesieniu do wyposazenia kapitatowego, gdyby przyjaé zatozenie, ze
dywidenda zostanie zatrzymana na poziomie deklarowanym przez sektor bankowy
w roku ubiegltym. Wtedy w zaleznos$ci od tego, jak si¢ uksztattuje wynik finansowy
w tym roku, czyli w 2009 r., bedziemy mieli takie wiasnie mozliwosci ekspansji kre-
dytowej — pokazuje je malejaca linia. Patrzac na wyposazenie kapitatowe, w moim
przekonaniu mozna powiedzie¢ — ale to jest sytuacja przeci¢tna, to nie jest sytuacja
poszczegblnych bankdw, to jest przecigtna — ze, przyjmujac zalozenie, o ktérym wia-
snie moéwitem, kapitaly nie powinny by¢ ograniczeniem dla dziatalnosci kredytowe;
w 2009 r. Ale rok 2010 jest tuz za rogiem. I jesli sektor bankowy w 2009 r. odnotuje
bardzo niski wynik finansowy, to bez wzgledu — to jest bardzo wazne — bez wzgledu na
to, ile bedzie ptynnosci i podazy pieniadza w gospodarce, braki kapitatowe moga by¢
ograniczeniem dla akcji kredytowej w roku 2009. Czyli moéwimy teraz o bardzo ztozo-
nym mechanizmie, o bardzo zlozonym procesie, w ktorym wszystkie czynniki si¢ na
siebie naktadaja 1 si¢ zazebiaja. I w 2009 r. — stawiam taka tez¢ — ograniczeniem bedzie
brak zrodet finansowania. A jezeli niekorzystna sytuacja w sektorze bankowym sig
utrzyma, w 2010 r. na braki w podazy pieniadza nalozy¢ si¢ moga braki w wyposaze-
niu kapitatlowym. I wtedy problem w 2010 r. bedzie zwielokrotniony, ale trudniej bg-
dzie z nim walczy¢.

Teraz juz koncéwka mojej wypowiedzi. Wedtug mnie ten mechanizm prowadzi
do tego, ze — to si¢ bedzie dziato w 2009 r., ale mozna temu zaradzi¢, moim zdaniem —
nastapi ograniczenie po stronie dostgpnosci srodkow. To ograniczenie dostgpnosci
srodkow bedzie miato negatywny wptyw na funkcjonowanie gospodarki sektora finan-
sowego, poniewaz przede wszystkim utrzyma si¢ wysoki koszt finansowania 1, z defi-
nicji zreszta, nastapi twarde ograniczenie budzetowe akcji kredytowe;j. Jezeli taka sytu-
acja bedzie miala miejsce, nastapi pogorszenie wynikéw finansowych w 2009 r., to
przetozy si¢ na brak wzrostu kapitatu czy braki kapitatowe w 2010 r., pogorszenie
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wspotczynnika wyplacalnosci, ograniczenie dziatalnosci kredytowej i w konsekwencji
ograniczenie kapitalu. Czyli prosze¢ zwroci¢ uwage, ze tu jest ograniczenie dziatalnosci
kredytowej z tytutu braku §rodkow, czyli zbyt niskiej podazy pieniadza, a tu, w 2010 r.,
moze si¢ dotaczy¢ ograniczenie w postaci braku kapitatu. Bedziemy mieli dwie po-
wazne bariery, z ktérymi bardzo trudno bgdzie sobie poradzic.

I ostatni wykres, na ktérym mi szczegolnie zalezy. Sadzg, ze poza... Jak wcze-
$niej pokazywatem, sa dwa kanaly negatywnego wptywu finansow §wiatowych na go-
spodarke polska. Pierwszy jest w sektorze realnym 1 tu wptyw jest wywierany przede
wszystkim przez handel zagraniczny. Ale kilka lat temu w Polsce przyjgto ptynny kurs
walutowy 1 tak zostal utworzony pewien bufor, gdy chodzi o elastycznos¢ kursu walu-
towego. Moim zdaniem, ryzyka sa na razie zwiazane gléwnie z drugim kanatem, czyli
przenoszeniem si¢ kryzysu finansowego poprzez sektor finansowy. Bo zeby banki
udzielaty kredytow — to jest bardzo, moim zdaniem, istotne, na to chcialbym teraz
zwroci¢ uwage — musza by¢ jednoczes$nie spetnione cztery warunki. Brak ktoregos
z nich begdzie stanowil warunek ograniczajacy dla pozostalych. Czyli musza by¢ za-
pewnione $rodki finansowe, musza by¢ w sektorze bankowym odpowiednie kapitaty,
musi by¢ przetamana naturalna awersja do ryzyka kredytowego, bo jest recesja, wigc
trudniej udziela¢ kredytoéw, bo jest wyzsze ryzyko oraz musi by¢ popyt na kredyt, sty-
mulowany od strony endogenicznej gospodarki.

W moim przekonaniu ryzyku mozna zaradzi¢. Nie chce powiedzie¢ wyelimino-
wac, ale w istotny sposob zaradzi€. To, co sig do tej pory robi, to si¢ przede wszystkim
obniza stop¢ procentowa. To dziatanie wraz z pozostatymi czynnikami wiazacymi mo-
ze teoretycznie zwigksza¢ popyt na kredyty w gospodarce, bo koszty uzyskania kredytu
z punktu widzenia przedsigbiorstwa sa nizsze, ale jak nie beda spelnione warunki,
o ktorych méwilem, to w samo w sobie bedzie nieskuteczne. Coraz wigcej obserwato-
row, analitykow 1 ekonomistow podkresla, ze stopa procentowa w tym wydaniu, w kto-
rym teraz jest, stracita istotnie na swojej skuteczno$ci oddzialywania na gospodarke.
To jest bardzo wazne. Czyli nawet jezeli bedziemy domagali si¢ 1 méwili, niech ona
spada, spada, spada, to spadki stop procentowych w coraz mniejszym stopniu bgda po-
zytywnie oddzialywaly na gospodarke. A moga nawet oddziatywaé negatywnie w tej
czesci, w jakiej beda w sposob zywiotowy, ze tak powiem, negatywnie wptywaty na
wynik finansowy sektora bankowego.

W zwiazku z tym ta polityka musi by¢ wzmocniona. Przede wszystkim musi
by¢ wzmocniona — 1 sg przyktady dziatan innych bankéw centralnych na $wiecie, ktore
to robia — przez bardzo szybki wzrost podazy pieniadza. Jezeli spada szybko$¢ obiegu
pieniadza, to jak si¢ stosuje zalecenia podrecznikowe... A to robi Bernanke, to wtasnie
robi EBC, to robi Bank Japonii, to robi Bank Anglii. Angielski minister skarbu wydat
zalecenie dla banku centralnego, zeby zwigkszyli podaz pieniadza 1 kupowali skarbowe
papiery wartosciowe. MPC, czyli angielska rada polityki pienig¢znej na ostatnim posie-
dzeniu podjeta decyzje, ze zwigkszy podaz pieniadza o 75 miliardow funtow. Maja
zgode na zwigkszenie, ktore bedzie oznaczato zakup skarbowych papierow warto$cio-
wych na rynku wtornym do kwoty, jesli dobrze pamigtam, 150 miliardow funtow. To
sa duze pieniadze.

To samo mozna zrobi¢ w naszej gospodarce. Jestem o tym gleboko przekonany.
Musi nastapi¢ szybki wzrost podazy pieniadza, nie plynnosci krotkookresowej, ale
wzrost dlugookresowej podazy pieniadza. Zeby to zadzialalo — bo powiedzialem, ze
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wszystkie elementy musza dziata¢ — banki musza by¢ sktonne w wigkszym stopniu...
albo po prostu trzeba wyeliminowa¢ ryzyko, ze nie beda chetnie udzielaty kredytow,
teraz na ten czynnik chcialbym zwrdci¢ uwage, czyli nalezy wptynaé na ograniczenie
awersji do ryzyka po stronie sektora bankowego.

I, moim zdaniem, narzedzia juz leza na stole. Rzad zaproponowat ustawy, zgod-
nie z ktérymi bedzie poreczat kredyty 1 udzielal gwarancji. W moim przekonaniu po-
winno to by¢ skonstruowane w taki sposob, zeby te gwarancje kredytowe dotyczyly
przyrostu akcji kredytowej w 2009 r. Najlepiej gdyby miaty one charakter progresywny
w tym znaczeniu, ze na przyklad — proszg si¢ nie przywiazywac do liczb — za pierwsze
5% czy 10% zwigkszenia akcji kredytowej jest gwarancja portfelowa, nie na poszcze-
gblne kredyty, ale portfelowa, na poziomie X, za kolejne 10% — na poziomie X+. Cho-
dzi o to, zeby im wigcej kto§ zwigkszy akcje kredytowa, tym wigksza miat gwarancjg.

Mozna to zrobi¢ w taki sposob, zeby rzad modgt realizowaé swoje preferencje,
mozna tez bra¢ pod uwagg jakie$ inne czynniki ekonomiczne. Gwarancje portfelowe na
krancowe przyrosty moga by¢ udzielane w ré6znym stopniu, w zaleznos$ci od tego, co
si¢ chce preferowac. Jesli maja to by¢ kredyty gospodarcze, to moga by¢ wigksze gwa-
rancje na kredyty gospodarcze, jezeli kto$ chce male i §rednie przedsigbiorstwa, to mo-
ze zrobi¢ wigksze gwarancje na mate i1 Srednie przedsigbiorstva. Moim zdaniem, to
narzedzie jest bardzo elastyczne. Ono lezy teraz na stole 1 wlasciwie jest do wykorzy-
stania. A czynnik, jakim jest awersja do ryzyka, powinien by¢ zredukowany.

Co zrobi¢ z kapitatami? No, tu jest polityka dywidendy i to jest dos¢ oczywiste.
Ale réwniez nie powinno si¢ prowadzi¢ dziatan, ktore beda staly w kolizji z rentowno-
scig sektora bankowego. Im wyzsza rentowno$¢ sektora bankowego albo im mniejszy
spadek zysku w roku 2009, tym w mniejszym stopniu ograniczenie po stronie kapitatu
uderzy nas w roku 2010.

Reasumujac, sadze, ze musza by¢ spelnione wszystkie cztery elementy. Nie mo-
ze by¢ zadnego ograniczenia po stronie dziatalnosci kredytowej, a brak przyrostu
dziatalnosci kredytowej jest najwigkszym wyzwaniem gospodarki polskiej 1, sadzg, ze
najwigkszym wyzwaniem $wiata w roku 2009 1 w roku 2010. Bardzo dzigkuje, Panie
Przewodniczacy.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo, Panie Prezesie, za to bardzo interesujace wystapienie.

W zwiazku z tym, ze troszeczke nam si¢ przedtuzyt planowany czas wystapie-
nia, to prositbym bez zwtoki pana prezesa Ireneusza Fafarg, prezesa Banku Gospodar-
stwa Krajowego, o wystapienie.

Panie Prezesie, mozna prosi¢ tu do stotu prezydialnego.

(Gtos z sali: To ja sig¢ moze przesiade?)

Nie, nie, prosze¢ zostac.

Prezes Zarzadu Banku Gospodarstwa Krajowego
Ireneusz Fafara:

Panie Marszatku! Panie Przewodniczacy! Szanowni Panstwo!
Spotykamy si¢ w przeddzien posiedzenia plenarnego Senatu, na ktorym odbeg-
dzie si¢ dyskusja i1, mam nadziej¢, glosowanie nad ustawa o Banku Gospodarstwa
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Krajowego, ktora rzad przedstawit parlamentowi w lutym, i w ktorej okreslone sa pew-
ne zadania dla Banku Gospodarstwa Krajowego rozumiane jako zadania szczeg6lne,
w szczegOlnym okresie, w okresie kryzysu. Zadania, ktore zawarte sa w tej ustawie,
mozna podzieli¢ na pie¢ grup.

Pierwsza to jest odpowiedz na apel, o ktorym méwit pan prezes Pruski, czyli
odpowiedz na awersje do ryzyka kredytowego. W ustawie jest okreslone, ze Bank Go-
spodarstwa Krajowego bedzie zajmowat si¢ systemem porgczeniowym dwojako: z jed-
nej strony stworzy mechanizmy do porgczania portfeli kredytowych innych bankow,
a z drugiej strony na zlecenie Ministerstwa Finansow bgdzie dokonywat w imieniu
Skarbu Panstwa poreczen w ramach zapisanej w ustawie budzetowej kwoty 40 miliar-
dow zl, ktére rzad zamierza przeznaczy¢ na porgczenia podmiotom gospodarczym
1 sferze gospodarcze;j.

Drugie zadanie, ktore znalazto si¢ w ustawie o Banku Gospodarstwa Krajowego,
to wspieranie eksportu. Przygotowany jest program rzadowy dotyczacy wspierania eks-
portu, w ktorym jest mowa o tym, ze Bank Gospodarstwa Krajowego wespot z KUKE
zajmowatby si¢ udzielaniem kredytow dla odbiorcow polskich towaréw za granica.

Trzeci segment dotyczy obstugi przeptywu $rodkéw unijnych. Od 1 stycznia
2010 r. Bank Gospodarstwa Krajowego ma si¢ zaymowac obstuga przeptywu srodkow
unijnych. To jest z logistycznego punktu widzenia dosy¢ wazne dla banku zadanie,
jesteSmy w trakcie przygotowan do tego.

Czwarte zadanie, ktdre nie jest zawarte w tej ustawie, jest w innej ustawie przy-
gotowanej przez rzad, ale logicznie wynika z pewnego podejscia rzadu do spraw finan-
sowych, to okreslenie innej roli Krajowego Funduszu Drogowego. Krajowy Fundusz
Drogowy ma przeja¢ finansowanie rozwoju infrastruktury drogowej, gléwnie przez
linie kredytowe z migdzynarodowych instytucji finansowych.

Jako piate zadanie okreslitbym zbiorowo inne zadania. To sa zadania, ktore rzad
przewiduje do realizacji, sa one bardziej zwiazane z reakcja na biezaca sytuacje. Mo-
wi¢ w tej chwili, na przyktad, o przygotowanym projekcie przejecia przez Skarb Pan-
stwa obstugi kredytow hipotecznych oso6b bezrobotnych czy o innych pomystach, ktore
moga si¢ narodzi¢ jako reakcja na biezaca sytuacje.

Jutro bedzie posiedzenie plenarne Senatu, a poniewaz na posiedzeniu komisji
sejmowe] zostaly zgloszone uwagi, to rozumiem, ze jesli Senat zdecyduje si¢ przeglo-
sowac te poprawki, to ustawa bedzie musiata wréci¢ do parlamentu. A pozniej ustawe
musi podpisa¢ pan prezydent. Czyli probujac przetozy¢ te dziatania na kalendarz, to
wydaje sig, ze do konca kwietnia ustawa powinna by¢ podpisana.

My jestesmy w trakcie audytu przygotowania Banku Gospodarstwa Krajowego
do oferowania witasnie porgczen dla innych bankéw. Wynajelismy firme audytorska,
aby popatrzyta na produkt, ktory opracowali§my, ocenita ryzyko, ocenita logistyczne
przygotowanie banku, umowy. Mam nadziejg, ze w kwietniu bedziemy mogli wystapic¢
do bankoéw z propozycja wspotpracy w tej dziedzinie. Dzigkuje bardzo.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo panu prezesowi. Dzigkuj¢ tez za przedstawienie informacji
o tym, ze Senat rozpoczyna prace nad ustawa dokapitalizowujaca Bank Gospodarstwa
Krajowego. To jest jeden z waznych elementow, ktory, mamy nadziejg, bedzie pozy-
tywnie wptywat takze na rozw@;j akcji kredytowe;.
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Prosz¢ panstwa, gosci jest sporo, duzo, mam nadziejg, ze wigkszo$¢ panstwa
bedzie chciata zabraé glos, wypowiedzie¢ si¢. Jako pierwszego sposrod gosci, ktorzy
chcieliby zabra¢ glos w dyskus;ji, chcialbym prosi¢ pana prezesa Krzysztofa Pietrasz-
kiewicza, prezesa Zwiazku Bankow Polskich.

Réwnoczesnie informujg, ze na naszym spotkaniu sa obecni pan prezes Brunon
Bartkiewicz, prezes Zarzadu ING Banku Slaskiego, pan Jerzy Blochowiak, prezes Za-
rzadu Pa-Co-Banku w Pabianicach, pan Krzysztof Kalicki, prezes Zarzadu Deutsche
Bank, pan Pawet Pawlowski, prezes Zarzadu Gospodarczego Banku Wielkopolskiego,
pan Maciej Bednarkiewicz, przewodniczacy Rady Nadzorczej Banku Millennium,
i pan Jacek Bartkiewicz, prezes Zarzadu Banku Gospodarki Zywno$ciowe;.

Pan prezes Krzysztof Pietraszkiewicz.

Bardzo prosze, Panie Prezesie.

Prezes Zarzadu Zwiazku Bankow Polskich
Krzysztof Pietraszkiewicz:

Proszg panstwal

Po tak wspaniatych wystapieniach, szczegolnie po pelnym przegladzie dokona-
nym przez pana prezesa Pruskiego, wypada mi tylko zwrdci¢ uwage na kilka zagadnien
1 pozwoli¢ na zadawanie pytan i kolejne wypowiedzi.

Po pierwsze, mamy takze kilka realnych probleméw w sektorze bankowym.
Szczerze powiedziawszy, te problemy nas niepokoja. Chodzi oczywiscie o ewentualne
zagrozenie po stronie kredytéw konsumpcyjnych oraz kredytoéw mieszkaniowych, tych
zwigzanych z finansowaniem walutowym. Tu kazda niestabilno$¢ czy kazde zbyt gle-
bokie zawahanie w obszarze kursu walutowego jest dla nas duzym niebezpieczen-
stwem.

Po drugie, to, co nas bardzo niepokoi, to sa kwestie zwiazane z niestabilnoscia
rozwigzan prawnych. Zwracam specjalnie na to uwage, poniewaz rzeczywiscie docho-
dzace sygnaty dotyczace roznych inicjatyw legislacyjnych w sferze dotyczacej tak
zwanych opcji walutowych powoduja ogromny niepokdj zar6wno na rynku krajowym,
jak 1 na rynkach miedzynarodowych i, jak sadzimy, maja takze duzy wptyw na to, co
si¢ dzieje z nasza waluta.

Chcialbym réwniez powiedzie¢, ze w trakcie prac prowadzonych w parlamencie
nad kilkoma ustawami o kapitalnym znaczeniu dla stabilnosci polskiego sektora ban-
kowego pojawilo si¢ kilka rozwiazan, ktore takze naprawde niepokoja sektor bankowy.
Przed chwila mowit o pewnej konkretnej sprawie pan prezes Fafara. Ja pragng zwrécié
uwage, ze to, na co bardzo czekamy — méwit o tym pan prezes Pruski 1 zadeklarowat to
pan prezes Fafara — w naszym przekonaniu nie bedzie mogto by¢ zrealizowane ze
wzgledu na ksztalt proponowanych rozwiazan prawnych. Oczekiwane porgczenia port-
felowe bez istotnej zmiany proponowanej ustawy nie beda mogly by¢ realizowane
w ciagu najblizszych kilkunastu miesigcy.

A wigc ja chciatbym to swoje wystapienie sprowadzi¢ do nastgpujacych kilku
obserwacji. Wida¢ bardzo wyraznie, ze brakuje w naszym kraju pewnego osrodka ana-
lityczno-strategicznego, ktory by analizowat, jak sytuacja rozwija si¢ na rynkach mig-
dzynarodowych, jak przenosi si¢ na rynek krajowy, i jakie dziatania powinny by¢ po-
dejmowane. Takiej koordynacji, takiej refleksji, takiej diagnozy nam po prostu brakuje.
Mozna powiedzie¢, ze kryzys, jak wiele krajow, bardzo nas zaskoczyt.
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Ponadto jest kwestia §rodkéw zaradczych. My otrzymujemy na przestrzeni
ostatnich miesigcy bardzo rézne sygnaty, jakie ptyna na przyktad z Komisji Nadzoru
Finansowego, z Ministerstwa Finansow czy z Narodowego Banku Polskiego. Chce tu
powiedzie¢, ze gdyby przyjac, ze diagnoza zaprezentowana przez pana prezesa Pru-
skiego i zaproponowane przez niego recepty, czyli konkretne dziatania sa bardzo bli-
skie postrzeganiu tej sytuacji przez caty sektor bankowy — a mysle, ze tak jest — to na-
lezatoby po prostu przygotowac skoordynowany ukierunkowany na sektor finansowy
w Polsce pakiet dziatan, ktory by pozwolil, po pierwsze, na wigksza aktywnos¢ kredy-
towa w tym sektorze, a po drugie, na jego wigksza stabilizacjg.

Jest jeszcze jeden, juz ostatni watek, ktoéry chciatbym poruszy¢. My wiemy, ze
w czasie kryzysu czy w czasie stagnacji bedziemy musieli restrukturyzowaé znaczna
cze$¢ portfela zarowno podmiotow gospodarczych, jak i1 gospodarstw domowych.
Oto6z, biorac to pod uwage, chcg powiedzieé, ze rozwiazania podatkowe, jakie obowia-
zuja w Polsce od wielu lat, sa rozwigzaniami catkowicie niesprzyjajacymi takiemu ro-
dzajowi dzialalno$ci. W zwiazku z tym poza tym calym pakietem, fundamentalnym,
o ktorym tu mowit pan prezes Pruski, poza tymi czterema punktami, ktére przedstawit
na koncu, pozostaje jeszcze caty watek dotyczacy zagadnien restrukturyzacyjnych. Po-
dam panstwu jeden przyktad formalny, bardzo istotny, ktéry wymaga na przykitad zaje-
cia stanowiska przez Komitet Stabilnosci Finansowej 1 przez Komisj¢ Nadzoru Finan-
sowego. Jak panstwo wiecie, nasze banki spotdzielcze, to jest przyktad, musza miec
1 milion euro, zeby prowadzi¢ normalng dzialalno$¢. Na skutek bardzo duzego zawa-
hania kursu walutowego ponad sto szes$¢dziesiat bankéw spotdzielczych ma dzisiaj
problem ze sprostaniem wymogowi 1 miliona euro. One prowadza swoja dziatalno$é¢
w sposob bezpieczny, ale na skutek deprecjacji ztotego o kilkadziesiat procent, czyli po
prostu ze wzgleddéw formalnych ich dziatalno$¢ — bankow, ktore maja wielka nadptyn-
nos¢, 14 miliardow zt nadptynnosci — czg$¢ tej dziatalno$ci musi by¢ ograniczona.

Konczac, po pierwsze, pod wnioskami, ktore przedstawit pan prezes Pruski, na
pewno mozemy si¢ podpisa¢. Po drugie, jest kwestia dzialan podejmowanych przez
instytucje, ktore powinny prowadzi¢ polityke bardziej skoordynowana wobec sektora
finansowego 1 dawac¢ jednolite sygnaly. Po trzecie, sa pewne kwestie o charakterze,
powiedziatbym, stricte doraznym, ktére powinny by¢ rozwigzywane, ale nie na prze-
strzeni wielu miesigcy, lecz dziatania powinny zosta¢ podjete w ciagu kilku tygodni,
jesli nie mamy znalez¢ si¢ w jakich$ nieprzyjemnych okoliczno$ciach.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkujg bardzo za ten komentarz i wprowadzenie do dyskus;ji.

Mysle, ze bytoby dla nas interesujace ustysze¢ takze krotki komentarz do tych
wystapien pana ministra finansow 1 prezesa Narodowego Banku Polskiego. Pdzniej
rozpoczgliby$Smy juz szersza dyskusj¢ z udziatem wszystkich.

Czy mozna prosi¢ o kilka uwag?

Bardzo proszg.

Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Finansow
Dominik Radziwill:

Witam panstwa, dzien dobry.
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Dostownie w dwoch stowach, jesli mozna, ustosunkuje si¢ do tych wypowiedzi.
Wydaje mi sig, ze rzad podjat dosy¢ szerokie dziatanie, gdy chodzi wtasnie o zabezpie-
czenie i stabilno$¢ sektora finansowego. Te ustawy sa w toku, mysle, ze naprawde
z wielka powaga do tego podchodzimy. Sadze, ze zagrozenia, o ktorych méwit tu pan
prezes Pruski, sa bliskie czy zdecydowanie powazne i sadzg, ze dziatania, ktdre podej-
mujemy, beda odpowiedzia na potrzeby 1 wymogi rynku.

Co do szczegdtow, ktore pan prezes Pietraszkiewicz poruszyt, i kwestii bankow
spotdzielczych. Jest to temat oczywiscie wazny, sadzg, ze rozwigzaniem moga tu by¢
pozyczki podporzadkowane, ale to chyba nie jest temat na dzisiejsze spotkanie. Sprawa
dotyczy wielu bankéw, ale myslg, ze pewnie mozna o tym podyskutowa¢ w innym
gronie. To tyle na razie, jesli mozna.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo, Panie Ministrze.
Panie Prezesie, proszg tez o kilka stow komentarza.

Wiceprezes Zarzadu Narodowego Banku Polskiego
Witold Kozinski:

Dzigkuje.

Kozinski, wiceprezes Narodowego Banku Polskiego.

Trudno si¢ nie zgodzi¢ z wywodami pana prezesa Pruskiego, wystuchatem ich
z zainteresowaniem. Par¢ wszakze uwag chcialbym doda¢ do tej pierwszej kwestii,
ktora zostata wymieniona jako pierwsza z czterech. Chodzi o wzrost podazy pieniadza.

Istotnie jest tak, ze banki po to, zeby mogly rozwija¢ si¢ w akcji kredytowe;,
musza mie¢ §rodki na t¢ akcjg, w szczegdlnosci, gdy rozbieznos¢ migdzy naleznoscia-
mi a depozytami jest tak w sektorze bankow polskich bolesna. Wydaje mi si¢ jednak,
Ze tego typu napigcie pojawi si¢ wowczas, kiedy banki zaczna rozwijac akcj¢ kredytowa.
Dlatego ze dzisiaj stan jest taki, ze istnieje nie jakas wielka, ale pewna nadptynnos¢
w sektorze bankowym, to znaczy banki maja pieniadze, co widzimy w tak zwanych ope-
racjach otwartego rynku, przychodzi do nas co tydzien okreslona suma pienigdzy, wi-
dzimy to takze na depozytach, ktore w mniejszym lub w wigkszym stopniu wypetniane
sa przez banki komercyjne, méwig o depozycie w Narodowym Banku Polskim.

A gdy chodzi o instrumenty, o ktére wystgpuje, mozna powiedzie¢, stale Zwia-
zek Bankow Polskich, przypomina nam o naszych obowiazkach, to musz¢ powiedziec,
1Z instrumenty te, obecnie przynajmniej, ciesza si¢ stosunkowo malym powodzeniem.
Na przyktad jednym z postulatow zglaszanych przez banki komercyjne, takze przez
Zwiazek Bankéw Polskich jest postulat wydluzenia operacji otwartego rynku. Do tej
pory robimy je w sekwencji tygodniowej, trzymiesi¢cznej, prawdopodobnie w kwiet-
niu zaproponujemy operacj¢ na dluzszy termin, szesciomiesigczny. Harmonogram
dzialan NBP na tym polu przedstawimy w ostatniej dekadzie tego miesiaca. Staramy
si¢ odpowiada¢ na zapotrzebowanie rynku. Sondujemy rynek, pytamy kolegdéw deale-
row z bankéw komercyjnych, jak oni widza te instrumenty, jakie maja zapotrzebowa-
nie. Okazuje sig, ze ten instrument, o ktorym wspomnialem, szesciomiesi¢czne opera-
cje, tak zwane repo, czyli dostarczanie ptynnosci i podazy pieniadza do sektora banko-
wego, spotkal si¢ z odpowiedzig zaledwie dwoch bankoéw komercyjnych, nie wymienig

16 775/VII



w dniu 17 marca 2009 r.

ich nazwy, w kwocie od 2 miliardow zt do 3 miliardéw zt. Aczkolwiek zgadzam sig tu
z panem prezesem Pruskim, iz podaz pieniadza bez watpienia jest potrzebna. Monety-
zacja gospodarki postgpuje, mozna powiedzie¢, ze w latach 2006-2009 relacja podazy
pieniadza, tak zwanego agregatu M3, do PKB wzrosta z 40% do 50%, wigc, powtorze,
monetyzacja gospodarki ro$nie. Niemniej jednak, jak sadze, skokowy popyt na pie-
niadz pojawi si¢ wlasnie wtedy, gdy banki rozpoczna akcj¢ kredytowa. Do tej pory jest,
mozna powiedzie¢, status quo. Mam nadziejg, ze to w przysziosci si¢ zmieni.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo, Panie Prezesie.

Naszym gosciem jest takze wiceprezes Banku PKO SA, pan Andrzej Koperski,
ktorego tez serdecznie witamy.

Otwieram dyskusj¢ senatoréw 1 wszystkich gosci.

Pierwszy zglaszat si¢ pan senator Wyrowinski 1 p6zniej panowie.

Senator Jan Wyrowinski:

Mam pytanie do prezesa Zwiazku Bankow Polskich, pana Krzysztofa. Otédz,
powiedzial pan, ze mechanizm portfela porgczeniowego, ktory jest pewnym nowym
Instrumentem zaproponowanym w ustawie o Banku Gospodarstwa Krajowego, bgdzie
moglt by¢ uruchomiony dopiero za kilkanascie miesiecy, tak pan powiedziat...

(Wypowiedz poza mikrofonem)

(Prezes Zarzqdu Zwiqzku Bankow Polskich Krzysztof Pietraszkiewicz:
...Uruchomiony w ciagu kilkunastu miesigcy, do kolejnej zmiany ustawy, bo ona bg-
dzie niezbedna.)

Rozumiem. Ale co chodzi, o co chodzi, co tam jest Zle? Mozemy przeciez to
jeszcze poprawid, jutro jest posiedzenie Senatu.

Prezes Zarzadu Zwigzku Bankow Polskich
Krzysztof Pietraszkiewicz:

Panie Senatorze, problem polega na tym, ze do tej pory Bank Gospodarstwa
Krajowego administrowat Krajowym Funduszem Porg¢czen Kredytowych 1 admini-
strowal Funduszem Porgczen Unijnych. To nie byty kapitaly podstawowe BGK.
Z chwila gdy zamienia si¢ te fundusze na kapitaly podstawowe BGK, te fundusze za-
czynaja funkcjonowac jak kapitaly i podlegaja rygorom Komisji Nadzoru Finansowe-
go, rygorom ostroznosciowym. W zwiazku z tym porgczenia 1 gwarancje BGK begda
traktowane tak samo jak porgczenia i gwarancje typowego banku komercyjnego czy
banku spoldzielczego. Zeby mozna byto udzielaé porgczen portfelowych i stosowaé
inne normy ostrozno$ciowe wobec takich §rodkow, musi by¢ wyrazne przyzwolenie
w prawie bankowym, ze BGK moze udziela¢ porgczen portfelowych. Komisja Nadzo-
ru Finansowego musi ustali¢ inne wymogi ostroznosciowe. A ze BGK bedzie nadal
prowadzit dziatalno$¢ komercyjna, bedzie zbierat depozyty, bo nie wylaczono tej
dziatalnos$ci, nie widzg podstaw do tego, by KNF zgodzit si¢ na tatwe odstapienie od
norm ostroznosciowych, poniewaz byloby to naruszeniem niektorych regulacji, takze
migdzynarodowych.
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Krotko mowiac, jezeli chcemy, zeby Bank Gospodarstwa Krajowego udzielat
wielkokwotowych, zmasowanych porgczen, o co wnosi tez, jak rozumiem, co postuluje
tutaj wprost pan prezes Pruski, to tej ustawie musi po prostu towarzyszy¢ regulacja,
ktéra by kompletnie nie budzila watpliwosci. Zeby KNF mogt podja¢ w tej sprawie
decyzje. W naszym przekonaniu obecnie KNF nie ma do tego podstaw.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Prosze bardzo, senator Wyrowinski, jeszcze stowo.

Senator Jan Wyrowinski:

Mys$my tego rodzaju opinii badz wiedzy, jaka pan w tej chwili przekazuje, pod-
czas pracy nad ta ustawa w Senacie nie mieli. W zwiazku z tym bardzo prosz¢ Mini-
sterstwo Finansow, aby si¢ odniosto do tych zastrzezen, czy tak rzeczywiscie jest, czy
ze wzgledu na okolicznosci, o ktorych mowit pan prezes Pietraszkiewicz, musza by¢
podjete odrebne decyzje w kwestii pozyskania nowego kapitatu, jakim sa fundusze
tych trzech instytucji. Jesli to odsuwa jak gdyby dobrodziejstwa plynace z tej ustawy
w odlegla przysztos¢, musimy mie¢ pelna wiedz¢ na ten temat 1, ze tak powiem, zasto-
sowac kontr¢ wobec takiej sytuacji, wigc bardzo prosze o opinig.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo, Panie Senatorze.

Mysle, ze te nasze spotkania, posiedzenia komisji sa mi¢dzy innymi po to, zeby
ewentualnie wypracowac¢ jeszcze poprawki przed ostateczna debata.

Dlatego tez kieruj¢ to pytanie do pana ministra: czy rzeczywiscie, takze wedtug
rzadu, potrzebne sa tego typu poprawki, aby uruchomi¢ cala t¢ procedure, ktéra, jak
zaktadali$my, powinien wykonywa¢ Bank Gospodarstwa Krajowego.

(Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Finansow Dominik Radziwitt. Moze na to
odpowie pan dyrektor Skuza.)

Zastepca Dyrektora Departamentu Rozwoju Rynku Finansowego
w Ministerstwie Finansow
Sebastian Skuza:

Dzigkuje bardzo, Panie Przewodniczacy.

Szanowni Pafstwo!

Ja chciatbym na wstepie wypowiedzie¢ teze troszeczke odwrotna do tezy pana
prezesa Pietraszkiewicza. Z tego, co pamigtam, to wlasnie w zwiazku z tym, ze fundu-
sze miaty nieregulowane kwestie zwiazane z ryzykiem, Komisja Nadzoru Finansowego
nie mogta na mocy odregbnych przepisow wytaczy¢ z tej dziatalnosci SPO i zastosowac
tu odrgbnych zasad.

Gdy za$ chodzi o kwestie zwiazane z porgczeniami portfelowymi, to pragne za-
uwazy¢, ze podczas prac komisji senackiej zostata przyjgta poprawka do art. 128b
ustawy — Prawo bankowe. Te zapisy byly czg$ciowo konsultowane w trybie roboczym
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niestety tylko z Komisja Nadzoru Finansowego i z Bankiem Gospodarstwa Krajowego.
I jest tam wprost wpisana kwestia zwiazana po prostu z odrgbnym traktowaniem pore-
czen portfelowych i zwiazanego z tym ryzyka. A wigc strona rzadowa takiego niebez-
pieczenstwa jak Zwiazek Bankow Polskich w kwestii ustawy o Banku Gospodarstwa
Krajowego nie widzi.

Jeszcze raz przypominam o poprawce do art. 128b prawa bankowego przyjete;
na posiedzeniu komisji senackiej. Zostaty tam wpisane porgczenia portfelowe i mozli-
wo$¢ dla Komisji Nadzoru Finansowego wylaczenia spod pewnych norm... Czyli
w domysle chodzi o to, zeby po prostu Bank Gospodarstwa Krajowego nie badat zdol-
nosci kredytowej poszczegolnych kredytobiorcow z portfela. Taka propozycja zostata
wprowadzona. Dzigkuje bardzo.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.

Rzeczywiscie taka poprawke komisja wprowadzila, z tym ze oczywiscie nie
wiemy, czy ona w petni odpowiada tym wszystkim oczekiwaniom, o ktérych tu méwia
panowie prezesi.

Panie Senatorze, bo zglaszajq si¢ tez inni koledzy...

(Senator Jan Wyrowinski: Ale ta sprawa jest wazna, bo ona dotyczy konkretne;j
kwestii, to jest nasza decyzja.)

Bardzo proszg.

Senator Jan Wyrowinski:

Rzeczywiscie przypominam sobie, ze ta poprawka byla zglaszana, nawet ja przy
tej okazji pytatem o wspotczynnik wyptacalnosci banku zwiazany z rodzajami porg-
czen kredytowych. By¢ moze pan prezes Pietraszkiewicz, poniewaz nie byto panéw na
tym posiedzeniu komisji...

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Byliscie? A, to przepraszam.

Prezes Zarzadu Zwiazku Bankow Polskich
Krzysztof Pietraszkiewicz:

Panie Senatorze, zeby ten bardzo wazny watek zakonczy¢, ja mam propozycje:
prosze siegnac¢ do oficjalnego stanowiska KNF, co w tej sprawie zrobi¢, po co mamy
dyskutowac¢ poza...

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Oczywiscie. Tutaj zglasza pan prezes problem, ten problem jeszcze przeanali-
zujemy. Jutro jest posiedzenie Senatu, tak ze poprosimy prawnikow, aby si¢ tej sprawie
przyjrzeli. Przedyskutujemy ja takze z Ministerstwem Finansdéw, zeby nie byto watpli-
wosci, ktore by mogly doprowadzi¢ do tego, ze ta ustawa nie mogloby efektywnie
funkcjonowac.

Bardzo proszg, Senatorze.

775/V11 19



10. posiedzenie Komisji Budzetu i Finanso6w Publicznych

Senator Maciej Klima:

Panie Przewodniczacy! Panie Ministrze! Szanowni Panstwo!

Mam kilka uwag do wypowiedzi pana prezesa i kilka pytah o kwestie, ktore,
mam nadziejg, pan prezes mi przyblizy.

Pierwsza sprawa. W pana wypowiedzi padta istotna informacja, ze w wigkszosci
krajow banki centralne podejmuja dziatania zdecydowanie przejmujac kierownictwo
nad opanowaniem ptynnosci finansowej w sektorze. Obawiam sig, ze przygladajac sig,
powiedzmy sobie, wypowiedziom panstwa, u nas jest w pewnym stopniu troch¢ dwu-
wladza. W jednym przypadku, Bank Gospodarstwa Krajowego, w drugim, Narodowy
Bank Polski. I oba podmioty maja dos¢ istotny wplyw na sektor finansowy. To jest
pierwsza uwaga.

Druga. W pana wypowiedzi, padto stwierdzenie, ze wyptacalno$¢ bankow
w ostatnim okresie utrzymuje si¢ jeszcze powyzej, powiedzmy sobie, pewnego progu.
Ona na przestrzeni kilkunastu miesigcy wyraznie ma tendencje¢ negatywna. I biorac pod
uwage recesje, biorac pod uwage fakt, ze, jak w czasie kazdej recesji, liczba tak zwa-
nych ztych kredytow bedzie wzrasta¢ i w tym roku bedzie duzo wigksza niz w po-
przednim, w wielu wypadkach wiele bankdéw bgdzie musiato odpisywaé nowe rezerwy,
czyli kapital, o ktérym pan méwi, bedzie wyraznie mniejszy. To nie jest tylko kwestia
dywidendy, to sa tez, migdzy innymi, odpisy na opcje, o ktorych méwil pan prezes.
A wigc same banki bgda mialy do$¢ duze problemy z wygenerowaniem okreslonych
srodkéw, biorac pod uwage te dwa elementy, czyli, po pierwsze, wyptacalnos¢, ktora
bedzie miata tendencje duzego ryzyka, po drugie, zte kredyty, ktore si¢ niewatpliwie
pojawia 1 ktorych poziom moze siggnaé, by¢ moze nie w 2009 r., ale w 1010 r., nawet
10%. I jest jeszcze trzeci element, o ktorym wspomnialem, czyli to, ze z jednej strony
jest Bank Gospodarstwa Krajowego jako element rzadowy i1 wzmacniany w sposob
bardzo istotny, a z drugiej strony Narodowy Bank Polski. Czyli te dwa elementy, ktore
powinny by¢, powiedzmy sobie, skomasowane, tak jak to jest w innych krajach, w jed-
nych rekach. Dzigkuje.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Panie Prezesie, mozna prosi¢ o ustosunkowanie si¢ do tych problemow?

Prezes Zarzadu PKO Banku Polskiego SA
Jerzy Pruski:

Bardzo dzigkujg, Panie Przewodniczacy.

Ja rozumiem, ze ustawa, ktéra ma zmienia¢ czynnosci wykonywane przez Bank
Gospodarstwa Krajowego, to jest rozwigzanie, dzigki ktoremu Bank Gospodarstwa
Krajowego bedzie tak jakby wehikutem rzadu, miedzy innymi, do udzielania porgczen
1 gwarancji. | z perspektywy gospodarczej wydaje sig, ze BGK jest do tego predyspo-
nowany lepiej niz jakakolwiek inna instytucja rzadowa.

Teraz tak, rola porgczen i gwarancji rzadowych ma sprowadza¢ si¢ do tego, ze
jesli w sektorze bankowym — tak jest na calym $wiecie 1, moim zdaniem, te dziatania
1 inicjatywy rzadowe ida w catkowicie wlasciwym kierunku — jest podwyzszone ryzy-
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ko, pan senator rowniez zwracal uwagg, ze bedzie rosta liczba kredytéw nieregular-
nych, tak zwanych ztych kredytow, to w zwiazku z tym to ryzyko trzeba w jakis$ spo-
sob ograniczy¢, by mozna byto udziela¢ akcji kredytowej. I pomystem na to, zeby
przetamac barier¢ wzrostu dziatalnosci kredytowej sa porgczenia. Pomyst porgczen
portfelowych jest bardzo dobry, dlatego ze niewykonalne jest badanie zdolnos$ci kre-
dytowej kazdego podmiotu, szczegdlnie gdybySmy mieli robi¢ gwarancje na dziatal-
no$¢, nie wiem, na kredyty detaliczne, jakiekolwiek by nie byly, ale rowniez kredyty
gospodarcze. W zwiazku z tym jezeli mamy pewne wyobrazenie na temat jako$ci port-
fela kredytowego, to wiemy, ze bardzo dobrze dawac¢ jest gwarancje portfelowe, czyli
na portfel. On moze by¢ rdézny w zaleznosci od tego, jaki to jest portfel. To jest sku-
teczne narzedzie, ktére powinno, jezeli inne czynniki nie bylyby wiazace, wzmacnia¢
sktonnos¢ sektora bankowego do udzielania kredytéw. I, moim zdaniem, ten system
powinien t¢ rol¢ spetni¢. Bank centralny... Nigdzie na $wiecie banki centralne tego nie
gwarantuja, dlatego ze to jest dziatalno$¢ quasi-fiskalna, za$ dziatalno$¢ quasi-fiskalna
powinna by¢ w instytucjach rzadowych, a nie w banku centralnym. Dlatego jezeli
przyjac, ze banki centralne przejety przywodztwo w walce z kryzysem, to w nieco, ze
tak powiem, innej formie. Przede wszystkim zwigkszaja podaz pieniadza. I zwigckszaja
ja nie czekajac na to, az bedzie credit crunch, ale robia to z ogromnym wyprzedze-
niem. Dlatego ze ryzyko inercji, moim zdaniem, jest nieproporcjonalnie wigksze od
ryzyka dziatania. Mowiac wprost, jezeli zwigksz¢ podaz pieniadza... W systemie kursu
ptynnego sa trzy metody, za pomoca ktoérych moge zwigksza¢ podaz pieniadza, obojgt-
nie mi jest, ktéra zostanie wybrana. A wigc moge zrobi¢ to albo poprzez wykup skar-
bowych papieréw warto§ciowych na rynku wtérnym, albo poprzez udzielanie wsparcia
dla sektora bankowego pod zastaw wierzytelnosci kredytowych — w Polsce one sa
zdrowe — albo przez obnizenie rezerwy obowiazkowej. Obojetne jest, ktéra metoda
zostanie wybrana. Skupmy si¢ najprostszej, bo ona dziata w sposéb, ktoéry zagwaran-
tuje, moim zdaniem, catkowita kontrolg nad procesem. Jezeli wzrost podazy pieniadza
nastgpuje poprzez wykup na rynku wtérnym skarbowych papierow wartosciowych, to
ro$nie suma bilansowa banku centralnego. Bank centralny ma w swoim bilansie obli-
gacje skarbowe. Na rynku sa pieniadze, nie na siedem dni, ale w ogole sa pieniadze.
I teraz jezeli z jakichkolwiek powodow kto§ by w ktoryms$ momencie uznat, ze tych
pieniedzy jest za duzo, to mozna je $ciagna¢ w pi¢¢ sekund, w pie¢ sekund, bo mozna
sprzeda¢ z powrotem skarbowe papiery warto§ciowe.

Dlatego banki centralne na §wiecie powiedziaty tak — a maja doswiadczenie
z kryzysu japonskiego i straszne do§wiadczenie z okresu wielkiej depresji — poniewaz
ryzyko kredytowe to obecnie najwigksze ryzyko dla gospodarki §wiatowej, czyli ryzy-
ko, ze kredytow nie bedzie, to pompuje si¢ paliwo do gospodarki po to, zeby przetamac
te barier¢. A ona na pewno jest. Dlaczego? Dlatego ze wielko$¢ aktywow w stosunku
do kapitatu byta kilkadziesiat razy wigksza, dwadzie$cia, trzydziesci, w niektérych
bankach piec¢dziesiat. To sa wskazniki nie do utrzymania.

Credit crunch polega na tym, ze si¢ czeka, albo si¢ sprzedaje aktywa po to, zeby
sptaci¢ pasywa. Dlaczego to si¢ robi? Bo to jak pokazalem, zniknety rynki, ktore weze-
$niej finansowaty. I w pewnym sensie takie zniknigcie rynkow w mniejszej skali, moim
zdaniem, ma zastosowanie do gospodarki polskiej. Dlaczego? Dlatego ze, moim zda-
niem, zbyt optymistyczne jest zalozenie, ze system bankowy zostanie dofinansowany
srodkami z zewnatrz, bo S$wiat sam ma z tym problemy.
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(Senator Maciej Klima: Panie Prezesie, jest jeszcze jeden kredytobiorca na na-
szym rynku — to jest rzad. On w tym roku bedzie prawdopodobnie potrzebowat duzo
wigkszych §rodkow i bedzie konkurowat z tymi, ktérzy beda, jak pan powiedziat...)

Ja calkowicie podzielam... Dlatego ja nie datem zadnego pomystu na to, zeby
zwigksza¢ deficyt budzetowy. Potrzeby pozyczkowe budzetu panstwa to jest
155 miliardow zt 1 teraz chodzi o to, zeby nie bylo ostrej kolizji w kwestii wykorzysta-
nia $srodkow, to znaczy, zeby nie byto konfliktu czy bank komercyjny ma kupowaé pa-
piery skarbowe, bo moze to robi¢, czy ma udziela¢ kredytow. Trzeba da¢ pieniadze na
jedno i na drugie, a bank komercyjny niech robi to, co bedzie uwazat za stosowne.

To ma bardzo wazne znaczenie, dlatego ze to postuzy do przelamania podsta-
wowej bariery. Jezeli ta bariera nie zostanie przelamana, pozostate mozna przelamy-
wac, ale skutek tych dziatan nie bedzie duzy. Jezeli ja nie bed¢ mial z czego udziela¢
kredytow, to czy pan prezes Fafara mi udzieli gwarancji, czy nie, to ma znaczenie
wtorne. Ja po prostu nie bed¢ miat z czego tych kredytow udzieli¢. Jeszcze raz powta-
rzam, ryzyka zwiazane ze zbyt duza ekspansja ilo$ci pieniadza, moim zdaniem, sa nie-
proporcjonalnie mniejsze od zagrozen powstatych w sytuacji, gdy tej ekspansji nie be-
dzie. Dlatego banki centralne na calym $§wiecie w ciagu sekundy podejmuja decyzje.

I, mimo calego szacunku dla wiedzy pana prezesa i pana profesora, nie zgadzam
si¢ z ocena, ze trzeba czekac. Jezeli bedziemy czekali, to zobaczymy, ze nam akcja
kredytowa spadta 1 mleko juz bedzie wiasciwie rozlane. Tu trzeba dziala¢ w sposob
wyprzedzajacy, jezeli uznajemy, ze problem jest powazny. Wedtug mnie jest.

A NBP 1 BGK, to sa instytucje, ktére sa komplementarne. BGK dorzuca nam
porgczen i tamie jedna z barier, o ktorej] méwilem na koncu, a bank centralny ma zta-
ma¢ inng barierg, w innym obszarze. To ma zwigzek z moim wnioskiem koncowym, ze
cztery dziatania, o ktérych powiedzialem, musza by¢ zastosowane jednoczesnie. Jezeli
nie zostang zastosowane jednoczesnie, a ktorakolwiek z tych barier bedzie bariera wia-
zaca, czyli taka, ze rzeczywiscie wstrzyma akcj¢ kredytowa, to pozostale dziatania beg-
da mato skuteczne. Dlatego potrzebne jest dziatanie kompleksowe. I, moim zdaniem,
co do zasady poreczenia, ktore rzad zrobil, powinny speti¢ swoja rolg. Teraz trzeba
dosypaé, ze tak powiem, podazy pieniadza, czyli zmieni¢ polityke pieni¢zna w tym
sensie, zeby dziatanie za posrednictwem stopy procentowej uzupetni¢ wzrostem poda-
zy pieniadza. Czyli chodzi o cele ilosciowe, jakby iloSciowe poluzowanie. Bernanke
mowi, ze to jest quantitative easing 1 credit easing. Tu nie chodzito juz tylko o to, zeby
stopa procentowata spadta do zera. Ale gdy spadta prawie do zera, to jednocze$nie
wpompowali 1 bilion dolaréw w ciagu czterech miesigcy, i maja w planach zwigkszenie
podazy pieniadza o kolejne biliony, dlatego ze czuja, ze to jest podstawowe. Bernanke
powiedzial ostatnio, ze gospodarka amerykanska moze wyj$¢ w 2010 r. z kryzysu, czyli
moga si¢ pojawi¢ pierwsze oznaki ozywienia, pod warunkiem, ze ustabilizuje si¢ sektor
finansowy 1 rozpocznie si¢ dziatalnos$¢ kredytowa. Tak dtugo, jak proces, o ktorym mo-
wilismy, nie zostanie na Swiecie zahamowany, bedzie trwat proces staczania sig.

My mamy, moim zdaniem, unikalng szansg, dlatego ze skala probleméw w Pol-
sce jest nieporownywalnie mniejsza. Nie ma powodow, zeby akceptowac ryzyka, ktére
mozna ztagodzi¢, stad moj pomyst na to wspolne dziatanie. Dzigkuj¢ bardzo.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo, Panie Prezesie.
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Jest prosba do pana prezesa Lestawa Gajka, zastepcy przewodniczacego Komisji
Nadzoru Finansowego...

(Wypowiedz poza mikrofonem)

No, dobrze, w takim razie prosze si¢ do tego ustosunkowac, a pdzniej poprosili-
by$my pana przewodniczacego o ustosunkowanie si¢ jednak do kwestii, ktéra podnidst
pan prezes Pietraszkiewicz.

Czy tez dostrzegacie panowie ten problem w ustawie, o ktorej mowilismy, tej,
ktora bedziemy jutro rozpatrywali na posiedzeniu plenarnym?

Bardzo proszg, Panie Prezesie.

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Wiceprezes Zarzadu Narodowego Banku Polskiego
Witold Kozinski:

Zostalem dopuszczony do glosu, bardzo dzigkuje.

Wypowiem si¢ nie w celu podjecia polemiki, a raczej w celu wyjasnienia kwestii,
w jaki sposob mozna rozwiaza¢ sprawe finansowania deficytu budzetowego, niezwykle
waznego, pan senator stusznie podniost t¢ sprawe. Poniewaz ogromne deficyty na $wiecie,
w szczegolnosci w Stanach Zjednoczonych, powoduja, iz wolny pieniadz odptywa rowniez
Z naszego regionu w tamta strong, pan minister finanséw moze by¢ w niejakim ktopocie.

Oto6z drogi sa rozne. Jedna moze by¢ taka, jak méwi pan prezes Pruski, to znaczy
wykup z portfeli bankow komercyjnych instrumentow dluznych Skarbu Panstwa. I to jest
jakby posrednie finansowanie deficytu budzetu, czego chcieliby$Smy uniknaé. Aczkolwiek
by¢ moze, jezeli dojdzie do ekstremalnej sytuacji, trzeba bedzie to zrobi¢. Jednakze inne
rozwiazanie, ktore ostatnio zastosowalismy, jest takie, aby ogranicza¢ w ramach tak zwa-
nych operacji otwartego rynku przyjmowany pieniadz sktadany przez banki komercyjne
na siedem dni, o ktérych pan prezes wspomniat, na rachunkach NBP. To jest tak zwana
operacja ,,z pula”, troche tych pienigdzy zostaje w sektorze bankowym i musz¢ powie-
dzie¢, ze, biorac pod uwage tatwos¢ finansowania deficytu, skutek jest nadzwyczajny, po-
niewaz banki przychodza z wigksza intensywnoscia na przetargi bondw skarbowych, obli-
gacji Skarbu Panstwa. Klopoty zniknely, no, przynajmniej na jaki$§ czas, ceny obligacji,
instrumentOw rosna, ceny rentownosci spadaja — mam wrazenie, ze nasz wazny partner,
jakim jest Ministerstwo Finansow, ma pewna satysfakcje¢ z tego powodu. Bardzo dzigkuje.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.

Panie Przewodniczacy, czy mozna prosi¢ o krotkie ustosunkowanie si¢ do tego
problemu, ktory zgtasza pan przewodniczacy Pietraszkiewicz?

(Glos z sali: W $wietle poprawki, ktora...)

...ktora zostata przyjeta takze przez komisj¢ budzetu.

(Glos z sali: Zostata przyjeta poprawka, ktora...)

(Gflos z sali: By¢ moze panstwo nie wiecie, ze jest taka poprawka.)

(Zastepca Przewodniczqcego Komisji Nadzoru Finansowego Lestaw Gajek: To
ja moze przekaze glosu panu dyrektorowi Brodzie, ktéry jest bardziej zorientowany
w tym temacie.)

Bardzo proszg.
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Zastepca Dyrektora Pionu Nadzoru Bankowego
w Komisji Nadzoru Finansowego
Krzysztof Broda:

Panie Przewodniczacy! Szanowni Panstwo!

Najpierw odnidstbym si¢ mimo wszystko, zeby mie¢ pelny obraz sytuacji, do
wypowiedzi pana prezesa Pietraszkiewicza.

Wedlug naszej oceny to nie jest tak, ze wlaczenie tych funduszy nie zmienito
sytuacji kapitatowej, ani nie poprawito sytuacji BGK. Problemem by¢ moze jest to, ze
to zasilenie tak naprawdg stanowi tylko faktyczne pokrycie kapitatowe ekspozycji, kto-
re BGK 1 tak posiadato w swoim bilansie. Czyli zmienilo si¢ traktowanie tych zrodet
finansowania ze wzgledu na ich stabilno$¢. Zas to, co na pewno jest pewnym ograni-
czeniem, to jest to, ze poprzez t¢ zmiang nie pojawily si¢ tak naprawde nowe srodki
w banku. I to jest na pewno element, ktory warto przemyslec.

A co do strony regulacyjnej to juz przed dyskusja o obecnej ustawie o BGK
w prawie bankowym, jak rowniez w innych ustawach zwiazanych z dziatalno$cia
BGK, byty delegacje czy zapisy, ktore pozwalaty Komisji Nadzoru Finansowego wy-
facza¢ z norm ostroznosciowych okre§lona czgs¢ dziatalnosci BGK na ryzyko tegoz
banku, w szczegolnosci dziatalno$¢ powierzona 1 niewykonywana. Dodatkowo w trak-
cie prac nad zmiang ustawy poprosilismy BGK, aby doprecyzowalo swoje ogranicze-
nia zwigzane z kwestia, ktéra zostata zgloszona, chodzito o poreczenia portfelowe.
I w tym zakresie zaproponowalismy odpowiednia poprawke, ktora by problem... Pro-
blem wywodzony zreszta z jeszcze innej ustawy, ktora za chwile albo juz teraz ze
wzgledu na t¢ zmiang zniknie. Chodzito wtedy o to, zeby zastapi¢ te regulacje odpo-
wiednimi zapisami w prawie bankowym.

Trzeba jednak mie¢ §wiadomos¢ jednego, bank BGK, mimo swojego specjalne-
go charakteru, prowadzi roéwniez zwykla dziatalno$¢ komercyjna, w tym przyjmuje
depozyty 1 obciaza je ryzykiem, obcigza je takim samym ryzykiem, jak kazdy inny
bank. I dopdki nie bedzie jasne, ze to ryzyko kto$ z niego zdejmuje, co umozliwia wy-
taczanie tego z norm, to, niestety, ale sytuacja jest taka, ze cze$¢ tej dzialalnosci musi
by¢ prowadzona odpowiednio ostroznie, poniewaz niestety ryzyko dziatania tegoz
banku w dziatalnosci komercyjnej i kazdego innego banku jest takie samo, bo dziata na
tym samym rynku.

Mysle, ze pan prezes Fafara moglby jeszcze dopowiedzieé, czy jeszcze czegos
nie potrzebuje, bo to oczywiscie jest wciaz mozliwe do uwzglednienia 1 do dyskusji.
Z korespondencji, ktora wymienilismy, wynika, ze w sprawach ograniczen po stronie
de facto outsourcingu, bo tak nalezy to w skrécie potraktowa¢ — czyli mozliwosci zle-
cenia dziatan zwiazanych z zarzadzaniem ryzykiem na rzecz innych podmiotéw, w tym
wypadku bankow — r6zne mozliwosci wprowadzono. Pozostawiono tez mozliwosci,
ktére juz istnialy, czyli mozliwo$¢ wytaczania spod norm dziatalno$ci zleconej nieob-
ciazajacej BGK. Dzigkuj¢ bardzo.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
(Senator Jan Wyrowinski: Panie Przewodniczacy, czy moge?)
Proszg bardzo, pan senator Wyrowinski.
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Senator Jan Wyrowinski:

Wspomnial pan, Panie Dyrektorze, o jakiej$s waszej proponowanej poprawce.
Gdzie ona jest, czy ona dotarta do kogo$?

Zaste¢pca Dyrektora Pionu Nadzoru Bankowego
w Komisji Nadzoru Finansowego
Krzysztof Broda:

To jest, o ile dobrze pamigtam, uzupetnienie art. 128b o dodatkowe zapisy. Ale
gdzie ta poprawka teraz jest, trudno mi powiedzie¢, bo w posiedzeniach komisji nie
uczestniczylem. Ale Ministerstwo Finansow ja zglosito...

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

PrzyjmowaliSmy t¢ poprawke na posiedzeniu komisji.
(Senator Jan Wyrowinski: Dobrze.)
Pan minister Stefan Kawalec.

Prezes Zarzadu Capital Strategy Sp. z o.0.
Stefan Kawalec:

Dzien dobry panstwu.

Panie Przewodniczacy!

Dzig¢kuj¢ za zaproszenie. Z uwaga wystuchatem wystapienia pana prezesa Pru-
skiego 1 zgadzam si¢ z jego ocena o sytuacji. Tutaj panstwo macie powielony materiat,
ktory przygotowatem na dzisiejsze posiedzenie, zawierajacy synteze moich pogladow
na temat tego, jak nalezy przeciwdziata¢ kryzysowi w naszej gospodarce. Szerzej te
sprawe przedstawialem na posiedzeniu komisji w ubieglym miesiacu.

Moje wnioski 1 propozycje w pewnych obszarach ida nawet dalej niz propozycje
pana prezesa Pruskiego, ale w zadnym wypadku nie stoja w sprzecznos$ci z tym, co pan
prezes przedstawiat.

Poniewaz ten material panstwu daj¢ 1 mozecie si¢ panstwo z nim zapoznac, to
nie bede tego wszystkiego referowat. Chciatbym powiedzie¢ tylko o jednej sprawie,
ktora w tym materiale tez jest podniesiona, ale jest nowa, nie byto jej w materiatach,
ktore poprzednio dla panstwa przygotowatem, chodzi mianowicie o kwestig stabilizacji
kursu walutowego. To si¢ wiaze poniekad z tym, o czym méwit pan prezes Pietrasz-
kiewicz, ze réwniez w sektorze bankowym bardzo powazne jest ryzyko zwiazane
z kredytami walutowymi. Sytuacja wyglada tak, ze gtownym, takim pierwszoplano-
wym kanalem wplywu §wiatowego kryzysu na gospodarke polska jest kanat handlu
zagranicznego. I, jak mowil pan prezes Pruski, my mamy pewien amortyzator, jakim
jest ptynny kurs walutowy.

Ten amortyzator zadziatat w stopniu, mozna powiedzie¢, nawet w nadmiernym,
oczywiscie nastapito ostabienie kursu walutowego. W diluzszej perspektywie ostabienie
kursu walutowego jest bardzo istotnym amortyzatorem, dlatego ze ostabia skutki reces;ji
na naszych rynkach eksportowych. Nasze towary staja si¢ bardziej konkurencyjne wobec
towardéw zagranicznych, zarowno na rynkach zagranicznych, jak i na rynku polskim. Jest
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to czynnik, ktéry na pewno ostabi skal¢ spowolnienia gospodarczego w Polsce. Ale
nadmierne ostabienie waluty ma negatywne skutki i w pewnym momencie te negatywne
skutki moga przewazy¢ nad skutkami pozytywnymi. W zwiazku z tym bardzo dobrze, ze
rzad 1 Narodowy Bank Polski podjety pewne dzialania, Zzeby powstrzymac¢ nadmierne
oslabienie zlotego. Te dziatania, jak rozumiem, sa to generalnie dzialania werbalne
1 dziatania faktyczne. Dzialania faktyczne to jest mozliwo$¢ nieregularnej interwencji bez
podejmowania jakichkolwiek zobowiazan do utrzymania konkretnego poziomu kursu.

Uwazam jednak, ze juz dzisiaj nalezy mysle¢ i1 przygotowywac si¢ do dziatan,
ktore chronityby nas przed przeciwstawnym niebezpieczenstwem, jakim jest nieocze-
kiwane umocnienie si¢ naszej waluty. Bytaby to paradoksalna sytuacja, gdyby w ciagu
najblizszych miesigcy doszto do bardzo silnego umocnienia ztotego. Bo to by znaczy-
o, ze po tym, jak polska gospodarka, polskie przedsigbiorstwa przezyty rozmaite per-
turbacje i poniosty straty zwigzane z ostabieniem zlotego, nie beda mogty odnosi¢ dtu-
gofalowych korzysci w zwiazku z tym, ze ztoty jest staby. I gdy chodzi o kwestie prze-
ciwdziatania nadmiernemu wzmocnieniu zlotego, to akurat w tym zakresie mozna
prowadzi¢ znacznie twardsze dzialania, dlatego ze przy tych operacjach nie ma niebez-
pieczenstwa utraty rezerw walutowych, wrecz przeciwnie, rezerwy walutowe rosna.
Moim zdaniem, rowniez dla polskich przedsigbiorstw bytoby istotne, gdyby zostata
stworzona taka perspektywa. Pamigtam nasza dyskusje na poprzednim posiedzeniu
komisji, kiedy jeden z senatorow mowit, ze dla eksporterow nie jest istotne, zeby kurs
byl staby, ale istotna jest pewna dluzsza perspektywa tego ostabienia. Bo jezeli kurs
jest staby dzisiaj, ale nie wiadomo jaki bedzie w przysziosci, eksporterzy przezyja ol-
brzymia niepewnos¢.

Moim zdaniem rozsadne byloby pomyslenie o... To znaczy pozyteczne bytyby
jakie$ deklaracje wladz monetarnych w tym zakresie, ze nie beda bierne, gdyby taka
sytuacja wystapita. I, moim zdaniem, gotowo$¢ do pewnych niewerbalnych dziatan na
rzecz stabilizacji, powstrzymanie wzrostu warto$ci ztotego poprzez ruch na stopach
procentowych lub interwencje powinno nastapi¢ wtedy, kiedy powstawatoby ryzyko,
Ze cena euro moze spas¢ ponizej 4 zt. Dzigkuj¢ bardzo.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.
Pan senator Banas.

Senator Grzegorz Banas:

Dzigkuje bardzo, Panie Przewodniczacy.

Ja rowniez z wielka uwaga wystuchatem niezwykle klarownego wyktadu pana
prezesa. Co do konkluzji odnoszacej si¢ do czterech dziatan, ktére nalezy podjac¢ jed-
noczesnie, rownolegle to w sprawie pierwszego dziatania widzimy, ze jest pewna
sprzecznos¢ pomiedzy tym, co prezentuje Narodowy Bank Polski, a diagnozami pana
prezesa, bo NBP chce wyraznie poczekac¢ 1 wtedy dopiero, gdy si¢ okaze, ze akcja kre-
dytowa rusza, rzuci¢ pieniadze poprzez wykup papierow skarbowych. Ale to jest juz
oczywiscie dyskusja pomigdzy specjalistami. Mnie jednak zafrapowat pewien fragment
dotyczacy opinii pana prezesa na temat tej pewnej progresji w systemie gwarancji
Skarbu Panstwa.
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Mam zatem pytanie do pana prezesa Fafary. Mianowicie sa w tej nowej ustawie
o Banku Gospodarstwa Krajowego zapisy, ktore ustawiaja gwarancje w sposob sztyw-
ny. Jak pamigtam, ryzyko jest tam chyba przerzucane na tych, ktérzy wystgpuja o gwa-
rancje w wysokosci 60%, a 40% pozostaje...

(Gtos z sali: Jest 50% na 50%)

...czy tez 50% na 50%. Aha, czyli sytuacja jest odwrotna, bo kiedys wigksze ry-
zyko ponosit BGK, a teraz BGK si¢ jakby usztywnia, jest 50% na 50%. A pan prezes
w konkluzji powiedzial, ze tutaj potrzeba pewnej dynamiki zwigzanej z wielkos$cia
kredytu, tu nie mozna by¢ sztywnym, ze tak powiem. Czy pan prezes zechcialby tg
diagnoze skomentowac? Bo by¢ moze rzeczywiscie trzeba by w ustawie, ktora jest te-
raz procedowana, zawrze¢ pewne mechanizmy dynamiczne, a nie tylko 1 wylacznie
ostrozno$ciowe, jednostajne, tak to nazwijmy.

I drugie pytanie. Chciatbym wystucha¢ opinii pana ministra, méwi¢ o panu mi-
nistrze Kawalcu 1 o jego diagnozie przed chwila wygltoszonej. Bo rzeczywiscie wszy-
scy mamy $§wiadomos$¢, ze przez kanal handlowy to spowolnienie, kryzys najbardziej
uderzy w gospodarke realna. On juz uderza, bo przeciez spadek eksportu jest bardzo
widoczny, szczegolnie w ostatnich dniach, importu rowniez. W zwiazku z tym mam
pytanie, jak na sytuacj¢ takiego dos¢ drastycznego obnizenia wolumenow eksportu
1 importu natozy¢, ze tak powiem, zapowiedzi rzadu, ze jednak przystgpujemy do, mo-
wiac juz kolokwialnie, w¢za walutowego, do strefy RM2 i bedziemy dbac¢ o taka wy-
soko$¢ naszej waluty, jaka przewiduja odpowiednie zapisy, czyli plus minus 15%. Czy
w tej sytuacji nie nalezatoby jednak pomysle¢ o pewnym odtozeniu tej operacji? Pan
minister to w sposéb wyrazny okreslil. To, ze mamy walutg 1 mozemy nig w pewien
sposOb manipulowac, jest naszym amortyzatorem, ktory tagodzi kryzys przyptywajacy
do nas w wymiarze takim handlowym, tak to nazwijmy. Uprzejmie dzigkuje.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Bardzo proszg pana prezesa Ireneusza Fafar¢ o odpowiedz na postawione pyta-
nie.

Prezes Zarzadu Banku Gospodarstwa Krajowego
Ireneusz Fafara:

Panie Marszatku! Panie Przewodniczacy!

Co do pytania pana senatora Banasia to w tej chwili jest tak, ze porgczenia port-
felowe z Krajowego Funduszu Porgczen Kredytowych moga by¢ udzielane na takich
zasadach, ze mozemy porgcza¢ do 80% pojedynczej ekspozycji kredytowej 1 do 50%
portfela kredytowego. Bo takie sa normy unijne regulujace kwestie pomocy publicznej,
przyjmujac, ze za pomoc publiczng nie jest uznana taka forma porgczenia, pod warun-
kiem, oczywiscie, ze udzielana jest po cenie rynkowej. I my co do zasady w ustawie
o BGK, ktora jest teraz procedowana, nie zmieniamy tego. Innymi stowy, taka poten-
cjalna mozliwos¢ zostaje.

Zas jak moéwiliSmy na posiedzeniu komisji senackiej, poniewaz myS$limy, ze
skala poreczen udzielanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego co do swej zasady
bedzie zupelnie inna niz ta do tej pory, to chcielibySmy zacza¢ od porgczania w... od
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innych wskaznikéw. Nie mowig teraz jakich, bo to sa kwestie decyzyjne, ktore sa poza
nami, my jesteSmy tylko proponujacym rozwiazanie. Ale wydaje si¢, ze na poczatku,
idac wlasnie z duchem tego, o czym mowit pan prezes Pruski, mozna by zacza¢ od
mniejszej skali, na przyktad 50% na 50%, majac jednoczesnie §wiadomos$¢, ze to moze
ulec zmianie w zaleznoS$ci od rozwoju akcji kredytowej i jakosci portfela, ktory przyj-
mujemy.

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Tak jest. Dzigkuj¢ bardzo.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Pan Stefan Kawalec.

Prezes Zarzadu Capital Strategy Sp. z o.o.
Stefan Kawalec:

Prosz¢ panstwa, pewne rzeczy si¢ wydarzyly, czyli oslabienie zlotego juz sig
wydarzylo, nie jesteSmy w euro, taka jest rzeczywistos¢. I, moim zdaniem, dazenie do
tego, zeby$Smy w euro mozliwie szybko si¢ znaleZli, jest dazeniem rozsadnym, ale jest
oczywiscie istotne to, jaki bedzie kurs wymiany.

Bycie w euro czasami si¢ taczy z korzysciami, czasami z niekorzy$ciami, ale
utrzymanie niejako samodzielnej waluty w rozchwianym §wiecie jest tez rzecza bardzo
trudna, to jest to, o czym mowitem. Mozna nie mie¢ zadnej korzys$ci z tego, ze ma si¢
staby kurs walutowy, jezeli nie potrafi si¢ zapewni¢ zadnej perspektywy 1 stabilizacji
dla podmiotow gospodarczych. A w momencie, gdy ten kurs staje zbyt staby, to moze
grozi¢ w ogole kryzysem walutowym, ktoéry podwaza w ogdle mozliwos$¢ prowadzenia
dziatalno$ci gospodarczej.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.

Proszeg panstwa, bedziemy zmierzali powoli do konca naszego posiedzenia.

Bardzo serdecznie dzigkuj¢ wszystkim, w pierwszej kolejnosci, gldwnym refe-
rentom, ale takze wszystkim go$ciom, prezesom, przewodniczacym rad nadzorczych,
prezesom bankéw, prezesowi Narodowego Banku Polskiego, prezesowi Komisji Nad-
zoru Finansowego, ministrom.

Dla nas, dla senatorow, to spotkanie jest bardzo wazne, bo w sposob uporzad-
kowany zostata przedstawiona sytuacja, jaka panuje i w §wiatowym, ale takze w pol-
skim systemie finansowym. Dla nas jest tez szczegolnie wazne, ze t¢ dyskusje mogli-
$my przeprowadzi¢ w przededniu debaty nad ustawa o dokapitalizowaniu Banku Go-
spodarstwa Krajowego. To utatwi nam takze dyskusj¢ jutro 1 podejmowanie takich de-
cyzji, aby one shuzyly naszej gospodarce i naszemu systemowi finansowemu.

Mam nadzieje, ze bedziemy mogli dalej wspotpracowac, tak jak dziato sig to do
tej pory, 1 to, ze na dzisiejszym spotkaniu jest tak wielka reprezentacja tak waznych
osobistosci sektora bankowego, to jest dla nas takze szczegdlnym zaszczytem 1 wyrdz-
nieniem. | rozumiemy, ze panstwo, panowie i panie, przywiazujecie tez duza wage do
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dziatan, jakie podejmuje parlament, rzad w sprawach zwiazanych z funkcjonowaniem
finansow w Polsce.

Ze swojej strony deklarujemy takze pomoc i1 uczestniczenie w tych wszystkich
dziataniach tak, aby faktycznie te dziatania wspdlne przedstawicieli wladzy 1 gospo-
darki prowadzity do tego, aby kryzys, ktory nas dotyka, miat jak najtagodniejszy prze-
bieg.

Bardzo serdecznie jeszcze raz dzigkuj¢ panom prezesom, wszystkim panstwu
1 do zobaczenia za jaki$§ czas. Mysle, ze w ciagu miesigca, odbedzie si¢ kolejne spotka-
nie z tego cyklu. Dzigkujemy takze panu Stefanowi Kawalcowi, ktory tak znakomicie
wprowadzit nas juz na pierwszym spotkaniu w tematyke zwiazana z obecnymi proble-
mami gospodarczymi.

Wszystkim panstwu bardzo serdecznie dzigkujg.

(Koniec posiedzenia o godzinie 17 minut 49)
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